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1. ÚVOD 
 
Peníze hrají v životě každého z nás důležitou roli. Nejsou to však samotné peníze, 
které každodenně potřebujeme, ale zboží či služby, které si za ně kupujeme. Jak však  
naložit s penězi, které si chceme odložit na pozdější dobu? Možností se nabízí hned celá 
řada.  
Ve své práci se zaměřím na kolektivní investování, které v České republice nemá 
ještě tak zdaleka dlouhou historii jako v západních zemích. Spousta lidí dnes neví, co si 
má pod pojmem kolektivní investování představit a co vlastně investování do 
podílových fondů obnáší a také, co lze od tohoto způsobu investování očekávat. 
Finanční gramotnost obyvatel v České republice však postupně roste a s tím i zájem lidí 
o různé formy zhodnocení vlastních úspor. Možná právě kvůli probíhající krize si lidé 
více uvědomují, že odkládání finančních prostředků a spoření na „horší časy“ je 
důležitou součástí dlouhodobé finanční stability. Kolektivní investování je jednou 
z variant, jak uchovat hodnotu peněz v čase. I tato problematika má však svá úskalí, na 
které se zaměřím v této práci.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2. CÍL PRÁCE A METODIKA 
 
 
2.1. Cíl práce 
 
Cílem této práce je analýza investičních společností a jimi spravovaných podílových 
fondů. Dílčími cíly práce jsou porovnání fondů peněžního trhu, dluhopisových fondů  
a akciových fondů vybraných investičních společností a návrh řešení investice pro různé 
typy investorů. 
 
 
2.2. Metodika práce 
 
V práci jsou porovnány nejprve fondy různých tříd dle několika hledisek a poté 
výkonnost fondů za určitá časová období. 
Byly použity následující metody: 
· analýzy,  
· komparace, 
· výpočtu metodou váženého součtu pořadí.  
3. TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
 
3.1. Kolektivní investování 
Kolektivní investování je založeno na myšlence seskupení finančních prostředků od 
jednotlivých malých investorů. Hlavním motivem tohoto sdružení je dosažení 
efektivnější správy prostředků, diverzifikace a minimalizace rizik s tím spojených.  
Kolektivní investování se uskutečňuje na kapitálovém trhu. Podstatou je 
seskupování peněžních prostředků od předem neomezeného okruhu osob ať už 
právnických nebo fyzických. 
 
Mezi hlavní výhody kolektivního investování patří: investor nemusí mít žádné 
znalosti v jednotlivých oborech, investovaní se děje na základě rozložení rizika, tím je 
zajištěna větší bezpečnost investice, investor nepotřebuje velký kapitál, možnost 
pravidelného investování od nízkých měsíčních úložek, riziko se snižuje tím, že podléhá 
zvláštnímu dozoru a musí probíhat v souladu se zákony a na základě licenčního 
povolení. 
 
Kolektivní investování má však i své nevýhody, mezi které patří placení poplatků 
(správního, vstupního a výstupního), riziko z obchodování na kapitálovém trhu a také se 
mohou na trhu vyskytnout společnosti, které nemají s investorem čestné úmysly. 
 
 
3.2. Typologie fondů kolektivního investování 
 
Základní formy kolektivního investování jsou investiční fondy a podílové fondy. 
 
Investiční fond je právní subjekt ve formě akciové společnosti. Investiční fond 
shromažďuje peněžní prostředky vydáváním akcií. Svůj majetek používá ke koupi 
cenných papírů, nemovitostí a movitých věcí, nebo jej má uložen na bankovním účtu. 
Investiční fond hospodaří se svým majetkem sám nebo může obhospodařování svého 
majetku svěřit pouze investiční společnosti. Investiční fond nesmí ze svého majetku 
poskytovat dary, úvěry nebo půjčky, ani používat svého majetku k zajištění závazků 
třetích osob. Ke vzniku investiční společnosti, investičního fondu nebo podílového 
fondu je potřeba povolení České národní banky (do 31.3.2006 tato povolení udělovala 
Komise pro cenné papíry). (10) 
 
Majitele majetku podílového fondu nazýváme podílníky. Jsou to majitelé 
podílových listů. Celkový majetek správcovské investiční společnosti pak musí být 
oddělen od majetku každého fondu. Podílový fond není právnickou osobou, vystupuje 
tedy vždy pouze ve spojení s investiční společností, která jej spravuje. Každý podílový 
fond musí být účetně veden samostatně a o stavu a pohybu majetku fondů se účtuje 
odděleně od majetku investiční společnosti. Podílové fondy mohou mít podobu 
otevřeného či uzavřeného podílového fondu. Žádost o povolení k vydávání podílových 
listů za účelem vytvoření podílového fondu podává správcovská investiční společnost 
České národní bance. K žádosti pak musí být přiložen návrh statutu fondu.  
 
Podílové fondy dále členíme na fondy otevřené a na podílové fondy uzavřené. 
 
U otevřeného podílového fondu není počet vydávaných podílových listů limitován. 
Podílník má zároveň právo na odkoupení svého podílového listu investiční společností. 
Nové podílové listy jsou tedy vydávány na základě poptávky investorů. Ti mají právo 
své podílové listy kdykoliv nazpět odprodat za aktuální hodnotu. Podílové listy 
otevřeného podílového fondu nejsou obvykle obchodovány na veřejných trzích  
a jejich cena vychází z tzv. čisté hodnoty aktiv na podílový list připadajících. Čistá 
hodnota aktiv připadajících na podílový list je hodnota celkových aktiv fondu snížená  
o celkovou hodnotu všech závazků fondu, rozpočítáno na jeden podílový list. Odkup 
musí být investiční společností proveden bez zbytečného odkladu, nejpozději však do 
jednoho měsíce ode dne uplatnění práva na jeho odkoupení.  
 
V případě uzavřeného podílového fondu je počet vydávaných podílových listů 
omezen a je také stanovena doba jejich vydávání. Podílové listy jsou pak veřejně 
obchodovatelné na sekundárních trzích, kde se obchodují za tržní cenu, která může být 
odlišná od hodnoty majetku na připadající podílový list. Investiční společnost nemá 
povinnost od podílníka jeho podílové listy zpět odkoupit. Pokud ve stanovené době 
nebyl vydán stanovený minimální počet podílových listů, uzavřený podílový fond 
nevznikne. (6)  
 
 
3.3. Dělení fondů cenných papírů 
Fondy jsou nejrozšířenějším nástrojem kolektivního investování. Jejich hlavní 
náplň spočívá ve shromažďování peněžních prostředků od široké skupiny investorů  
a následně peněžní prostředky investovat na kapitálových trzích za účelem zisku. 
Portfolia fondů jsou velmi diverzifikovaná, jejich složení závisí na cílech manažerů, 
míře rizika a statutu fondu. 
Fondy dělíme na: 
- fondy peněžního trhu, 
- dluhopisové fondy, 
- smíšené fondy, 
- akciové fondy, 
- fondy fondů. 
 
3.3.1. Fondy peněžního trhu 
Fondy peněžního trhu nakupují krátkodobé finanční nástroje, tedy produkty se 
splatností do jednoho roku. Jedná se například o státní pokladniční poukázky, bankovní 
vklady nebo depozitní certifikáty. Tyto finanční instrumenty jsou charakteristické 
nízkým, ale stabilním výnosem. Proto jsou fondy finančního trhu vhodné pro investory 
s negativním vztahem k riziku. 
 
3.3.2. Dluhopisové fondy 
Dluhopisové fondy investují většinu svých nashromážděných prostředků do 
jednoho z hlavních finančních aktiv (dluhopisů), případně do jiných dluhových aktiv. 
Dluhopis je cenný papír, jehož emitentem jsou soukromé osoby, firmy, města nebo 
vládní instituce. Emitent si prodejem tohoto cenného papíru půjčuje od investora 
finanční prostředky. Zavazuje se splatit je k určitému datu a velmi často také k platbě 
pravidelného úroku, který je vyplácen po dobu trvání půjčky. 
Dluhopisové fondy s vládními dluhopisy investují své prostředky do nejméně 
rizikových cenných papírů a státních dluhopisů. Jedná se o cenné papíry vydávané 
jednou zemí nebo určitým regionem. Dluhopisové fondy s komunálními dluhopisy 
investují do dluhopisů vydávaných městy na financování různých veřejných projektů. 
Tyto dluhopisy jsou většinou považovány za více rizikové než fondy s vládními 
dluhopisy. Mezi nejvíce rizikové dluhopisy pak patří dluhopisy emitované 
společnostmi, protože společnost se snáze může dostat do finančních potíží.  
 
3.3.3. Smíšené fondy 
Smíšené fondy nejsou zaměřeny na jeden typ aktiva, ale nakupují různé finanční 
produkty. Proto je u těchto fondů velmi důležité složení aktiv. Existuje celá řada 
různých strategií, od konzervativních až po agresivní. 
 
3.3.4. Akciové fondy 
Nashromážděné peníze od investorů jsou investovány výlučně na nákup akcií. 
Investování do akcií je spojeno s největším rizikem, ale potenciálně i s největším 
výnosem. Z historických dat vyplývá, že výnosy z akcií převyšují výnosy z dluhových 
cenných papírů a z nástrojů peněžního trhu. Pokud se akciím daří, většinou se daří i 
akciovým fondům. Ale nemusí to platit vždy, záleží také na investiční strategii fondu. 
 
3.3.5. Fondy fondů 
Tyto fondy kupují podílové listy a akcie jiných fondů kolektivního investování. 
Dochází tak ke zdvojenému efektu rozptýlení rizika a diverzifikaci portfolia. Stejně tak 
ovšem klient dvakrát platí za správu fondu tzv. double-fee efekt. Investice do takového 
fondu je smysluplná, pokud je portfolio tvořeno podílovými listy různých společností. 
Fondy fondů, které jsou utvářeny jen v rámci produktů investiční společnosti, mají 
využití jen pro investory, kteří dají přednost hotovému investičnímu balíčku a nemají 
zájem nebo možnost si portfolio fondů sestavit sami. Je ovšem nutné zdůraznit, že tato 
varianta obnáší zvýšené náklady, které nese investor. (11) 
 
 
3.4. Investiční strategie 
 
3.4.1. Diverzifikace investičního portfolia 
Slovo diverzifikace by se dalo definovat jako rozložení rizik. Držení více druhů 
investičních aktiv snižuje rizikovost s tím spojenou. Můžeme konstatovat, že čím více 
se budou jednotlivá investiční aktiva obsažená v portfoliu investora svými vlastnostmi 
lišit, tím větší pokles rizikovosti z jejich držení nastane. Diverzifikace tedy snižuje 
rizikovost vždy, když výnosnost finančních instrumentů nekolísá naprosto stejným 
způsobem. Čím menší bude závislost mezi změnami výnosnosti dvou finančních 
instrumentů, tím větší omezení rizikovosti investice diverzifikace přinese. (4) 
 
3.4.2. Likvidita 
Likvidita je jedním ze základních faktorů investiční strategie ovlivňující poptávku 
po investičních instrumentech. Likvidita uvádí stupeň neboli rychlost přeměny 
finančního instrumentu bez ztráty zpět na hotové peníze. Za likvidní nástroje finančního 
trhu jsou všeobecně považovány cenné papíry obchodované na veřejných, 
sekundárních, zejména pak na organizovaných trzích. 
V případě investičních finančních instrumentů (cenných papírů) obecně platí, že 
s klesající likviditou ztrácejí svoji hodnotu. Z toho potom logicky vyplývá, že jestliže 
trhy cenných papírů poklesnou, postihne to nakonec vždy především investory. 
 
3.4.3. Rizikovost 
Každá finanční investice s sebou nese určitou míru rizika. Vzhledem ke skutečnosti, 
že základním a pro všechny finanční investice společným cílem je dosažení co nejvyšší 
výnosnosti, je možno i rizikovost v daném případě vztáhnout k tomuto cíli a chápat ji 
jako nejistotu investora spojenou s tím, že se mu nepodaří z předmětného investičního 
finančního instrumentu dosáhnout očekávané výnosnosti.  
V investiční praxi je možno se setkat s mnoha různými druhy rizika. Z tohoto 
důvodu bývá pro investory častokrát velmi obtížné odhadnout, které jejich konkrétní 
druhy budou s realizací jednotlivých investičních variant spojeny a jak významně budou 
ohrožovat očekávané hodnoty jejich výnosnosti. Při investování do finančních 
instrumentů je možno se nejčastěji setkat s těmito druhy investičního rizika: 
 
· Riziko pohybu úrokových sazeb – jedná se o nebezpečí spočívající 
v možném budoucím kolísání úrokových měr. Jejich změny totiž vzájemně 
ovlivňují tržní ceny prakticky všech druhů finančních instrumentů. Za 
nepříznivý pro investory bývá většinou považován jejich případný vzestup 
v době, kdy již příslušné finanční instrumenty zakoupili a mají je ve svém 
portfoliu.  
 
· Riziko inflační – zahrnuje nebezpečí růstu míry inflace (cenové hladiny), což 
má následně nepříznivý dopad na reálnou výnosnost finančních investic. 
Nominální míry výnosu (nominální výnosová procenta) většiny finančních 
instrumentů sice při stoupající inflaci rostou, což však nemusí platit pro 
jejich reálné hodnoty. Při vysokých mírách inflace se totiž zvyšuje 
pravděpodobnost toho, že reálné míry výnosu finančních investic mohou být 
nejen velice nízké, ale dokonce i záporné.  
 
· Riziko měnové – týká se pouze investic do zahraničních cenných papírů 
denominovaných v cizích měnách, kde výnos těchto cenných papírů může 
být nepříznivě ovlivněn změnou kurzů mezi tuzemskou měnou a měnami, ve 
kterých jsou cenné papíry nenominovány.  
 
· Riziko případného úpadku emitenta – toto riziko spočívá v tom, že emitent 
nebude schopen dostát svým závazkům z důvodu platební neschopnosti, 
která může vést až k jeho bankrotu. (11) 
 
3.4.4. Výnosnost 
Výnosnost je důležitým faktorem při volbě investiční strategie. Míra efektivnosti 
dané investice bývá označována právě jako výnosnost, což bývá hlavním cílem 
investora.  
Výnosnost finančních investic je investičním kritériem, udávajícím míru zhodnocení 
peněžních prostředků vložených do určitého druhu investičního instrumentu za určité 
časové období. 
Můžeme buď hodnotit výnosnost již zrealizovaných investic, tzv. „ex post“ nebo se 
může jednat o propočty očekávané výnosnosti tzv. „ex ante“. Existuje několik způsobů, 
pomocí kterých se finanční analytici dostávají k hodnotám skutečné nebo teprve 
očekávané investice. Pro výpočet lze použít dvě základní skupiny metod. První 
skupinou jsou metody statické, které bývají specifické tím, že nezahrnují hledisko 
působení faktoru času. Tento způsob výpočtu je vhodné použít tehdy, pokud působení 
času v daném případě není tolik významné. Druhou metodou jsou metody dynamické. 
Tyto metody berou v potaz faktor času ve spojení s výší tržní úrokové míry existující 
v období trvání investice na daném finančním trhu, a to ve spojení s existující mírou 
inflace. Metody dynamické mají oproti statickým metodám větší vypovídající 
schopnost. Používají se v případech, kde se počítá s investováním na delší časový 
horizont nebo v případě, kdy je cílem již vyhodnocení ukončené investice. 
Výnosy členíme dle dvou základních druhů: 
· Výnosy běžné 
· Výnosy kapitálové 
 
Běžné výnosy lze charakterizovat tím, že nárok na jejich výplatu vyplývá z držení 
cenných papírů v rozhodném časovém období. Může se jednat například o úroky 
z poskytnutých úvěrů, o inkasované kupónové platby nebo o dividendy z vlastnictví 
akcií. 
Kapitálové výnosy pak vznikají na základě obchodování na finančním trhu. Je 
zřejmé, že finančními nástroji, se kterými mohou být spojeny, jsou pouze 
obchodovatelné finanční instrumenty – cenné papíry. 
Celkový výnos z finanční investice je souhrnem všech dílčích dosažených výnosů za 
dané období (tzn. souhrn příjmů běžných i kapitálových). Výnos je sledován buď za 
celé období nebo za kratší časový úsek, zpravidla roční období. (10) 
 
 
 
3.4.5. Pravidlo investičního trojúhelníku 
Investiční trojúhelník si lze představit jako takový trojúhelník, který má ve svých 
vrcholech vždy jeden ze základních faktorů každé investice: likviditu, výnosnost  
a riziko. Každá investice pak musí splňovat toto pravidlo a měla by se nacházet uvnitř 
tohoto trojúhelníku. Pravidlo praví, že nelze zároveň maximalizovat všechny tři faktory 
na jeden typ investice v jednom určitém časovém období. Vždy bude jeden z faktorů na 
úkor druhého vyšší či nižší. 
Například pokud budeme požadovat od plánované investice vysoký výnos, je 
pravděpodobné, že u této investice bude nižší likvidita a zároveň vyšší riziko. 
V případě, že budeme očekávat nižší výnos, pak lze využít investiční nástroj s vyšší 
likviditou a také se nám sníží riziko. Tímto pravidlem se řídí většina investic. Nelze 
tedy dosáhnout vysokého výnosu s minimálním rizikem a vysokou likviditou. Takové 
investice je potřeba brát a vnímat s větší ostražitostí. Můžeme konstatovat, že výnos je 
odměnou za riziko. Právě z tohoto důvodu nedocílíme vysokého výnosu, aniž bychom 
zaplatili rizikem v průběhu trvání investičního horizontu. 
 
3.4.6. Snížení rizika 
Snížit riziko lze výběrem vhodné investice. Existuje několik základních nástrojů, 
pomocí kterých můžeme snížit riziko investice. Patří mezi ně: 
 
1. Diverzifikace 
Diverzifikovat investici lze rozložením na různě rizikové cenné papíry (peněžní trh, 
dluhopisy, akcie), na různé měny (Kč, €, $), odlišné obory a regiony a také na různé 
investiční společnosti. 
 
2. Zajištěné fondy 
Zajištěných fondů je celá řada, můžeme je rozlišit do tří kategorií. Obecně se jedná 
o investici, kde má investor určitou garanci: 
- garance 100% návratnosti, 
- garance výnosu (např. 8,5% za 3 roky), 
- garance maximální ztráty (např. max. 10% z původní hodnoty investice). 
 
3. Pravidelná investice 
Pravidelná investice je méně riziková než jednorázová investice. U pravidelné 
investice odpadá riziko špatného načasování z důvodu průměrné nákupní ceny. 
Investor totiž nakupuje podílové jednotky v pravidelných intervalech (např. měsíčně 
nebo čtvrtletně) bez závislosti na vývoji trhu.  
 
4. Aktivní správa 
Aktivní správou máme dvojího typu: 
- dle času (ke konci časového horizontu zvolí portfolio manažer bezpečnější 
rozložení, tzn. uzamkne dosažený výnos), 
- dle trhu (portfolio manažer reaguje na změnu trhu v rámci rozložení dynamické, 
vyvážené a konzervativní složky). 
U pasivní investice je poměr nastaven na počátku investice a zůstává stejný po celou 
dobu jejího trvání. 
  
5. Alternativní investice 
Využití alternativních investic může být například investování do nemovitostních 
fondů. Ty je potřeba rozlišovat na fondy, které nakupují akcie společnosti, která 
obchoduje s nemovitostmi. V tomto případě je rozhodující vývoj akcií. Druhou 
variantou je investice do fondů, které nakupují přímo pozemky a nemovitosti. 
V tomto případě je rozhodující výše nájmů. Za alternativní investici lze považovat 
také investování do fondů investujících do ropného sektoru, investici do zlata či 
investičních diamantů. V těchto případech je však třeba být na pozoru, nemusí se 
totiž jednat o nástroje snižující riziko, ale naopak zvyšující riziko, které investor 
podstupuje.  
 
 
3.5. Zákon o kolektivním investování 
Kolektivní investování je nepřímý způsob investování na kapitálových trzích 
s využitím specializovaných společností. V České republice je toto investování 
upraveno zákonem č. 189/2004 Sb., o kolektivním investování. Podle zákona  
č. 189/2004 Sb., o kolektivním investování, se kolektivním investováním rozumí 
podnikání, jehož předmětem je shromažďování peněžních prostředků upisováním akcií 
investičního fondu nebo vydáváním podílových listů podílového fondu, investování na 
principu rozložení rizika a další obhospodařování tohoto majetku. 
Dle § 3 tohoto zákona musí mít každý fond kolektivního investování svého 
depozitáře. Toto je jeden z nejzásadnějších bodů celého principu kolektivního 
investování, který se tak výrazně odlišuje od běžných vkladů na bankovní účty. Činnost 
depozitáře dle zákona je zejména zajistit úschovu nebo jiné opatrování majetku fondu 
kolektivního investování, evidence pohybu peněžních prostředků, kontrola, zda akcie 
nebo podílové listy jsou vydávány a dokupovány v souladu se zákonem, zda aktuální 
hodnota akcie nebo podílového listu je vypočítánu v souladu se zákonem, provádění 
pokynů investičních fondů nebo investičních společností, které obhospodařují majetek, 
zajišťuje vypořádání majetku v obvyklé lhůtě, kontroluje, zda je výnos majetku 
používám v souladu se zákonem a také kontroluje, zda majetek fondu kolektivního 
investování je pořizován, zcizován a oceňován v souladu se zákonem a statutem fondu 
kolektivního investování. (14) 
 
 
3.6. Typy investorů 
Před tím, než se někdo rozhodne uskutečnit svoji investici, měl by si uvědomit do 
které kategorie investorů spadá. Jakoukoliv investici obecně vzato ovlivňuje několik 
základních faktorů, které je dobré si předem určit a blíže specifikovat profil investora. 
 
Profil investora lze určit pomocí následujících sedmi faktorů: 
· Měna (Kč, €, $), 
· Čas, 
· Postoj k riziku, 
· Zkušenosti s investováním, 
· Očekávaný výnos, 
· Účel investice, 
· Podíl investice na celkovém majetku investora. 
 
Měna, ve které bude investice provedena, je důležitá z hlediska možného kolísání 
kurzu. Jestliže nelze předpovídat vývoj akciového trhu, tak to stejné platí o vývoji kurzů 
měn. Investor, který investuje v cizí měně (jiné měně, než kterou běžně používá 
k platebnímu styku), podstupuje další riziko – riziko měnové. 
Faktor času hraje důležitou roli. Investor si musí uvědomit na jak dlouhý časový 
horizont chce svoji investici realizovat nebo je ochoten se svých peněz vzdát (v případě 
jednorázové investice). 
Postoj k riziku znamená uvědomění si, o jakou část investice může investor 
v případě nevýhodných podmínek na trhu přijít, případně jestli je srozuměn s tím, že jím 
vložené finanční prostředky mohou ztratit na své aktuální hodnotě. 
Jestliže má investor zkušenosti s investicemi, má výhodu v tom, že ví, co jej čeká. 
Pokud investor zažil v průběhu předchozích investic i období, kdy hodnota jeho vkladu 
byla nižší, je to pro něj výhoda v dalším investováním. Investor ví, jak se zachoval  
a může více specifikovat svůj postoj k riziku a investicím obecně. 
Jaký výnos očekávám? Tuto otázku by si měl položit každý investor před 
uskutečněním jakékoliv investice. Dle očekávání pak lze lépe vybrat vhodný typ 
investice a to takové, která by mohla dosáhnout za příznivých podmínek očekávaného 
výnosu nebo dokonce i překonat tento očekávaný výnos. 
Účel investice rovněž pomůže ke specifikaci investora. Právě pomocí budoucím 
účelu vložených prostředků lze lépe určit časový horizont. Investor tak bude mít 
přehled, která investice má jaký účel a dle toho si zvolí a nastaví odpovídající strategii. 
Dalším, neméně důležitým faktorem, je určení o jaký podíl investice na celkovém 
majetku investora se jedná. Jinak bude přistupovat k investici částky jeden milion korun 
investor, pro kterého to jsou veškeré celoživotní a jediné úspory a jinak bude ke stejné 
investici přistupovat investor, který má na svých účtech k dispozici dalších deset 
miliónů korun. 
 
3.6.1. Konzervativní investor 
Typické znaky konzervativního investora jsou malé nebo spíše žádné zkušenosti 
s investováním, krátký časový horizont (cca do dvou, tří let), nízká přijatelná míra rizika 
nebo potřeba garance vložených prostředků, s tím související i nižší očekávaný výnos.  
 
3.6.2. Vyvážený investor 
Vyvážený investor již bude ochoten vložit své prostředky na delší dobu (cca pět let 
a více), jeho postoj k riziku bude otevřenější než v případě konzervativního investora. 
Na základě podstoupení určitého rizika bude moci počítat s vyšším výnosem. Jeho 
zkušenosti s investicemi budou spíše malé nebo pouze krátkodobé. 
 
3.6.3. Dynamický investor 
Dynamický nebo agresivní investor je ochoten riskovat a podstoupit riziko za 
předpokladu vyššího očekávaného zhodnocení vložených prostředků. Tento investor je 
ochoten odložit své prostředky na delší časové období a nechat tak působit faktor času. 
Dynamický investor většinou již mívá zkušenosti s investováním a tuší, jak se zachová, 
když jeho investice klesne na hodnotě např. o 20%.  
 
3.6.4. Poplatky 
Důležitým faktorem, který také ovlivňuje konečnou výnosnost fondu, jsou poplatky. 
Tuto položku by investor vybírající si fond neměl v žádném případě opomenout. 
Poplatky, které je možno platit jsou: 
· vstupní poplatek (za nákup podílových listů), 
· poplatek za správu, 
· výstupní poplatek (za odkup podílových listů). 
 
Poplatky za nákup a odkup podílových listů jsou určovány jako procento  
z investované, případně odkupované částky, závisí tedy na její výši. Poplatek za správu 
už klient přímo nevidí, protože je započítán v ceně podílového listu. Fond tedy reálně 
vydělá více, ale zveřejní nižší výnosové procento, protože odečte zmiňovaný poplatek 
za správu neboli management fee. V závislosti na podílových fondech investičních 
společností se liší poplatková struktura. Některé fondy nevyužívají vstupní poplatek, ale 
o to vyšší může být výstupní, některé fondy mají pouze vstupní poplatek (a skrytý 
poplatek za správu) 
 
 
3.7. Daň z příjmů 
Pokud jsou podílové listy drženy déle než šest měsíců, pak výnosy z těchto 
podílových listů nepodléhají dani z příjmu fyzických osob podle zákona č. 586/1992 
Sb., o daních z příjmů, v platném znění. Investorovi, který investuje pravidelně, je 
počítána každá investice samostatně. Tzn. jednotlivá investice, aby nemusela být 
zdaněna, musí být držena déle než šest měsíců. Pokud investor odkoupí vložené 
prostředky dříve, je povinen podat daňové přiznání a zdanit výnosů z realizované 
investice. Jestliže výnos při jednom odkupu nepřesáhne částku 3.000 Kč, pak je tento 
výnos osvobozen od daně. 
 
4. ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU INVESTIČNÍCH 
SPOLEČNOSTÍ 
 
Investičních společností spravujících podílové fondy existuje celá řada. V této práci 
jsem se zaměřil na analýzu podílových fondů u následujících investiční společností 
(řazeno abecedně): 
 
· AXA investiční společnost, a.s. 
· Conseq Investment Management, a.s. 
· ČSOB investiční společnost, a.s. 
· ING Investment Management (C.R.), a.s 
· Investiční společnost České spořitelny, a.s. 
· PIONEER INVESTMENTS 
 
AXA investiční společnost, a.s. 
AXA investiční společnost, a.s. se sídlem na Lazarské ulici v Praze vznikla v roce 
2006. Avšak aktivita této společnosti sahá až do roku 1992, kdy působila pod názvem 
Credit Suisse First Boston. Jednalo se o jednu z prvních společností působících v oblasti 
investičního bankovnictví u nás. Mezi lety 1995 až 2006 byla společnost známá pod 
jménem Winterthur Asset Management (Praha), a.s. Od roku 2006 nosí společnost 
stávající název a je členem Asociace fondů a asset managementu a Asociace pro 
kapitálový trh. Do představenstva společnosti patří Kamila Horáčková, Lubor Vrlák  
a Hani Himmat. Akcionářem společnosti je s podílem 100% AXA životní  
pojišťovna, a.s. 
AXA investiční společnost spravuje následující fondy: 
 
· AXA CZK Konto – fond peněžního trhu založený 26.3.2007, 
· AXA Eur Konto – fond peněžního trhu vedený v měně Euro a založený 
26.3.2007, 
· AXA CEE Dluhopisový fond – založený 26.3.2007, 
· AXA CEE Akciový fond – založený 26.3.2007, 
· AXA Selection Emerging Equity – založený 4.2.2008, (1) 
 
Conseq Investment Management, a.s. 
Společnost Conseq Investment Management, a.s. sídlící na ulici Rybná v Praze  
získala povolení k provozování investiční činnosti 5.3.2001. Základní kapitál 
společnosti činí 20 miliónů Kč. Mezi akcionáři společnosti jsou konkrétně tři osoby,  
u kterých přesahuje podíl 10%. Ing. Jan Vedral vlastní 58,7% - podíl na základním 
kapitálu a hlasovacích právech je zároveň předsedou představenstva. Funkci 
místopředsedkyně zastává Mgr. Hana Blovská a členy představenstva jsou také Ing. 
Richard Siuda a Ing. Ondřej Matuška. Conseq Investment Management, a.s. spravuje 
celou řadu fondů, v této práci se zaměříme na následující podílové fondy: 
 
· Conseq Invest Konzervativní 
· Conseq Invest Dluhopisový 
· Conseq Invest Akciový (2) 
 
ČSOB investiční společnost, a.s.  
ČSOB investiční společnost, a.s. spadá do skupiny ČSOB, která je součástí skupiny 
KBC. Skupiny KBC je rozsáhlá bankovní skupiny mající v Belgii silné postavení. 
ČSOB investiční společnost, a.s. využívá pro své klientu širokou škálu nabídky 
podílových fondů skupiny KBC. Analýzu následujících fondů naleznete níže: 
 
· KBC Multi Cash CSOB CZK (fond peněžního trhu) 
· ČSOB bond mix (dluhopisový fond) 
· ČSOB akciový fond – střední a východní Evropa 
· ČSOB akciový mix (3) 
 
ING Investment Management (C.R.), a.s. 
ING Investment Management (C.R.), a.s. je členem mezinárodní finanční skupiny 
ING Group. Klienti ING Investment Management (C.R.) mají možnost využít celé 
nabídky skupiny ING Group. Ratingové hodnocení finanční skupiny ING Group podle 
agentury Standard & Poor´s vychází A1+ na krátkodobý výhled a AA- na dlouhodobý 
výhled. Srovnány jsou níže tyto fondy: 
 
· ING Intl. (II) Český fond peněžního trhu 
· ING International Český fond obligací 
· ING (L) Invest Emerging Markets 
· ING International Český akciový fond (5) 
 
Investiční společnost České spořitelny, a.s. 
Investiční společnost České spořitelny, a.s. (zkr. ISČS) vznikla v prosinci 1991. Po 
celou dobu působí na kapitálovém trhu jako součást finanční skupiny České spořitelny, 
a.s. Česká spořitelna je členem finanční skupiny Erste Bank. ISČS obhospodařuje 
majetek klientů v celkové hodnotě více jak 42 miliard Kč. 
Vybrané fondy pro srovnání jsou: 
 
· ISČS Sporoinvest (fond peněžního trhu) 
· ISČS Sporobond (dluhopisový fond) 
· ISČS Sporotrend (akciový fond) 
· ISČS Top Stocks (7) 
 
 
PIONEER INVESTMENTS 
Investiční společnost Pioneer Investments má byla založena již roku 1928. V České 
republice sahají její aktivity do roku 1995. Produktovou nabídku tvořila česká rodina 
fondů. O rozšíření zahraniční rodiny lucemburských fondů došlo v roce 2001. Pioneer 
Investments je nyní součástí UniCredit Group. Vybrané fondy pro srovnání: 
 
· Pioneer Sporokonto (fond peněžního trhu) 
· Pioneer Obligační fond (dluhopisový fond) 
· Pioneer Akciový fond (akciový fond) (9) 
 
 
4.1. Fondy peněžního trhu a jejich srovnání 
Fondy peněžního trhu jsou nejkonzervativnější investicí do podílových fondů. 
Přesto, že se jedná o podílové fondy s nejnižší volatilitou, tak i u těchto fondů najdeme 
značné rozdíl, obzvláště pak za současné situace probíhající finanční krize. Do srovnání 
fondů peněžního trhu budou zahrnuty tyto podílové fondy: 
 
· AXA CZK Konto 
· AXA Eur Konto 
· Conseq Invest Konzervativní 
· KBC Multi Cash CSOB CZK 
· ING Intl. (II) Český fond peněžního trhu 
· ISČS Sporoinvest 
· Pioneer Sporokonto 
 
AXA CZK Konto 
Majetek fondu je tvořený především nástroji peněžního trhu a dluhopisy emitentů 
všech kategorií, denominovaných v CZK: 
- státní dluhopisy, 
- dluhopisy nadnárodních institucí a bank, 
- dluhopisy obchodních společností, 
- komunální dluhopisy. 
 
Základní informace o fondu: 
Úplný název fondu:  AXA CZK Konto, otevřený podílový fond AXA investiční 
společnost, a.s. 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: vstupní 5 000 Kč, následná 500 Kč 
Depozitář: UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 
Vstupní/výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,50% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Cena podílového listu: 1,0803 Kč 
Počet podílových listů: 656 206 915 
Čistá hodnota aktiv: 708 918 057 Kč 
 
Nejvýznamnější investice: 
Pozice Kupón v % Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
AXA IM FIIS US Short Duration 
High Yield - fond 
- - 4,94 
Česká republika 2012 – float. 3,16 11.04.12 4,91 
ČEZ – fix. 4,3 27.08.10 3,67 
Česká republika 2011 4,1 11.04.11 3,09 
Telefonica Emis S.A. – float. 1,59 19.06.10 2,73 
Česká republika 2010 6,4 14.04.10 2,73 
Česká republika 2010 2,55 18.10.10 2,17 
Česká spořitelna – float. 2,59 02.10.16 2,06 
Suez Fin. – float. 2,15 26.04.10 2,06 
Státní pokladniční poukázka - 21.05.10 2,04 
Tabulka 1: Přehled nejvýznamnějších investic AXA CZK Konto 
 
Struktura portfolia podle aktiv: 
 
 
Obrázek 1: Struktura portfolia podle aktiv AXA CZK Konto 
 
 
Z výše uvedené tabulky vyplývá, že diverzifikace fondu je opravdu veliká. Největší 
zastoupení má 4,91% podíl na celkovém portfoliu. Největší zastoupení podle aktiv je 
v hotovosti a peněžním trhu a to 47,36%. Korporátní dluhopisy jsou v zastoupení 
32,46%, krátkodobé státní dluhopisy jen 4,49% a dlouhodobé státní dluhopisy 15,69%. 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od jeho založení, tedy od 26.3.2007: 
 
Obrázek 2: Vývoj AXA CZK Konto 
 
 
Historický vývoj AXA CZK Konta od jeho založení 26.3.2007 zobrazuje graf výše. 
Zhodnocení fondu za celé toto období tedy od 26.3.2007 do 31.3.2010 bylo 8,03%. Za 
posledních 12 měsíců cena podílového listu vzrostla o 4,10%, za 6 měsíců o 1,64%, za 
poslední 3 měsíce o 0,70% a za měsíc březen o 0,26%. (1) 
 
AXA EUR Konto 
Majetek fondu je tvořený především nástroji peněžního trhu a dluhopisy emitentů 
všech kategorií, denominovaných v EUR: 
- státní dluhopisy, 
- dluhopisy nadnárodních institucí a bank, 
- dluhopisy obchodních společností, 
- komunální dluhopisy. 
 
Základní informace o fondu: 
Úplný název fondu:  AXA EUR Konto, otevřený podílový fond AXA investiční 
společnost, a.s. 
Měna fondu: EUR 
Minimální investice: vstupní 5 000 Kč, následná 500 Kč 
Depozitář: UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 
Vstupní/výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,50% ročně z objemu investice  
 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Cena podílového listu: 1,2111 Kč 
Počet podílových listů: 1 427 958 415 
Čistá hodnota aktiv:  1 601 314 552 Kč 
 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Kupón v % Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Societe Generale - float. 4,10 09.04.10 5,71 
AXA IM FIIS US Short Duration 
High Yield - fond 
- - 4,79 
Státní pokladniční poukázka - SR - 19.01.11 4,65 
Slovak Republic 2011 - 01.04.11 3,94 
Leasplan - fix. 3,38 10.12.10 3,21 
Česká exportní banka - fix. 3,86 31.01.11 3,2 
Slovenská spořitelna - float. 0,98 05.09.12 3,03 
ČEZ - float. 4,63 08.06.11 3,01 
Istrobanka - float. 0,73 28.06.11 2,37 
Slovak Republic 2012 - 04.05.12 2,01 
Tabulka 2: Přehled nejvýznamnějších investic AXA Eur Konto 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Struktura portfolia podle aktiv: 
 
Obrázek 3: Struktura portfolia podle aktiv AXA Eur Konto 
 
Prostředky AXA EUR Konta jsou uloženy převážně v hotovosti a peněžním trhu, 
korporátní a státní dluhopisy jsou pak v zastoupení 40,23% a 13,81%. Z výše uvedené 
tabulky je patrné, že AXA EUR Konto investuje do státních dluhopisů nejen České 
republiky, ale i Slovenské republiky. 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od jeho založení, tedy od 26.3.2007: 
 
Obrázek 4: Vývoj AXA Eur Konto 
 
Historický vývoj AXA EUR Konta od jeho založení 26.3.2007 zobrazuje graf výše. 
Zhodnocení fondu za celé toto období tedy od 26.3.2007 do 31.3.2010 bylo 12,11%. Za 
posledních 12 měsíců se cena podílového listu vyvíjela  -4,65%, za 6 měsíců vrostla  
o 2,03%, za poslední 3 měsíce klesla hodnota o 3,30% a za měsíc březen hodnota 
poklesla o 1,81%. (1) 
 
Conseq Invest Konzervativní 
Investiční zaměření fondu je především na korunové dluhopisy s kratší dobou 
splatnosti a instrumenty peněžního trhu. 
 
 
Základní informace o fondu: 
Investiční společnost:  Conseq Invest 
Datum založení:  15.1.2004 
Měna fondu:   Kč 
Depozitář:   Citibank International plc. 
Vstupní/výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,50% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Objem fondu:   567,1 mil. Kč 
Počet titulů v portfoliu: 37 
Volatilita fondu (p.a.) : 1,53% 
 
 
 
 
 
 
 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Česká republika TB 10/2012 13,0 
Česká republika 04/2012 9,2 
Česká republika 10/2016 5,8 
Česká republika 4,00% 04/2017 5,4 
CS 05/2015 3,6 
Bear Streams 04/2010 3,6 
Suez Finance 04/2010 3,5 
Telofónica 06/2010 3,5 
Škoda Auto 10/2010 3,5 
ING Bank 07/2012 3,5 
Tabulka 3: Přehled nejvýznamnějších investic Conseq Invest Konzervativní 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od založení, tedy od 15.1.2004: 
 
Obrázek 5: Vývoj Conseq Invest Konzervativní 
 
Fond Conseq Invest Konzervativní dosáhl za celkové období od 15.1.2004 do 
31.3.2010 zhodnocení 17,25%. Za uplynulých 36 měsíců dosáhl fond výkonnosti 
8,37%, za 12 měsíců 8,18%, za 6 měsíců 3,40%, za 3 měsíce 1,53% a za poslední měsíc 
březen pak 0,68 %. (2) 
 
 
KBC Multi Cash CSOB CZK 
Fond Multi Cash CSOB CZK z rodiny KBC investuje do korunových instrumentů 
s pevným úročením, zejména do investičních nástrojů peněžního trhu. Fond využívá 
zejména investic do kvalitních euroobligací s krátkou dobou splatnosti a státních 
pokladničních poukázek. 
 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 3.4.2000 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: jednorázově od 5 000 Kč nebo pravidelně od 500 Kč 
Vstupní poplatek: 0,1% 
Výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 1,00% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace o fondu k 31.3.2010: 
Čistá hodnota aktiv celkem: 17 765,16 mil. Kč 
 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Česká republika TB 06.08.2010 5,07 
Česká republika GB 2,55 18.10.2010 3,35 
Česká republika TB 24.04.2010 3,12 
RBS 4,605 03.06.2011 2,89 
Česká republika TB 16.07.2010 2,82 
Česká republika TB 27.08.2010 2,82 
Česká republika TB 14.01.2011 2,79 
EOAGR - float. 13.03.2013 2,62 
SOCGEN 19.05.2011 2,60 
CEZCO 4,30 27.08.2010 2,58 
Tabulka 4: Přehled nejvýznamnějších investic KBC Multi CASH CSOB CZK 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od založení, tedy od 3.4.2000: 
 
Obrázek 6: Vývoj KBC Multi CASH CSOB CZK 
 
Fond od založení 3.4.2000 do 31.3.2010 zhodnotil prostředky ročně o 2,54%. Za 
posledních 5 let bylo průměrné roční zhodnocení 1,58%, za poslední 3 roky 2,08% a za 
poslední rok 3,81%. (3) 
 
ING Intl. (II) Český fond peněžního trhu 
Český fond peněžního trhu má za cíl dosahovat stabilního zhodnocení na úrovni 
krátkých úrokových sazeb investováním do diverzifikovaného portfolia kvalitních 
dluhových nástrojů denominovaných v českých korunách. Průměrná doba do splatnosti 
portfolia fondu může činit maximálně 1 rok. 
 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 27.10.1997 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: jednorázově od 500 Kč nebo pravidelně od 500 Kč 
Vstupní/výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,55% ročně z objemu investice 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Cena na 1 akcii:  1 519,04 
Celkový objem aktiv:  796,91 Mil. Kč 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Česká republika 2,12% 27.10.2016 20,59 
Česká republika 3,55% 18.10.2012 13,26 
Česká republika 3,16% 11.04.2012 12,92 
Mof Of Czech Rep T-bill 09.04.2010 7,53 
Mof Of Czech Rep T-bill 14.01.2011 7,44 
Tabulka 5: Přehled nejvýznamnějších investic ING Intl. (II) Český fond peněžního trhu 
 
Dluhopisy České republiky se splatností v roce 2016 zaujímají v portfoliu velmi 
významný podíl 20,59%. Ještě větší podíl mají v součtu dluhopisy se splatností za  
2 roky, tedy v roce 2012. Podíl na celkovým portfoliu činí 26,18%. 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od července roku 2005: 
 
Obrázek 7: Vývoj ING Intl. (II) Český fond peněžního trhu 
 
Za posledních 5 let dosáhl fond výnosu 4,18%, za uplynulé 3 roky 1,65%, za 2 roky 
pak fond zaznamenal ztrátu 0,17% a za poslední rok výnos 5,18%. Posledních 6 měsíců 
bylo ve znamení růstu 0,63% a uplynulé 3 měsíce (tedy od začátku roku 2010) dosáhl 
fond zhodnocení 0,63%. (5) 
 
ISČS Sporoinvest 
Do portfolia fondu Sporoinvest jsou nakupovány především nástroje peněžního trhu 
a střednědobé dluhopisy, přičemž je dávána přednost dluhovým cenným papírům 
vydaným emitenty s kreditním ratingem od agentury Standard & Poor´s nebo Moody´s 
na investičním stupni. 
 Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 1.7.1996 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: 100 Kč 
Depozitář: Česká spořitelna, a.s. 
Vstupní poplatek: 0,3% 
Výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,60% ročně z objemu investice 
 
Aktuální informace o fondu k 31.3.2010: 
Cena podílového listu: 1,8303 
Celkový objem aktiv:  27 896 Mil. Kč 
 
Přehled nejvýznamnějších firemních emitentů v portfoliu: 
Pozice % podíl na 
portfoliu 
ERSTE GROUP 7,00 
BARCLAYS BANK 4,33 
HSBC FINANCE 3,82 
GENERAL ELECTRIC 2,88 
ALLIANCE & LEICESTER 2,85 
DRESDNER FINANCE 2,82 
SOCIATE GENERALE 2,72 
AUSTRAL.AND NEW Z.BANK 2,60 
GOLDMAN SACHS 2,45 
ING GROUP 2,43 
Tabulka 6: Přehled nejvýznamnějších investic ISČS Sporoinvest 
 
Tabulka zobrazuje pouze nejvýznamnější firemní emitenty, nejsou v ní tedy 
zahrnuty státní dluhopisy a pokladniční poukázky. 
 
 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od 1.1.2005: 
 
Obrázek 8: Vývoj ISČS Sporoinvest 
 
Fond Sporoinvest zhodnocuje vložené finanční prostředky od založení fondu 
průměrně o 4,46% ročně. Za uplynulých 5 let dosáhl fond celkového zhodnocení 
5,31%, za 3 roky 1,8%, za poslední 2 roky 1,15%, za posledních 12 měsíců pak 4,5%, 6 
měsíců 1,13% a za 3 měsíce letošního roku 0,53%. (7) 
 
Pioneer Sporokonto 
Fond zhodnocuje vložené prostředky prostřednictvím investic do nástrojů peněžního 
trhu a dluhopisů s krátkou dobou splatnosti.  
 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 15.9.1997 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: první investice 5 000 Kč, následná investice 1 000 Kč 
Depozitář: UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 
Vstupní poplatek: 0,5% 
Výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,60% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace o fondu k 31.3.2010: 
Cena podílového listu: 1,5516 
Celkový objem aktiv:  2 176,37 Mil. Kč 
 
Přehled největších investic: 
Pozice Datum splatnosti 
SD - float. 27.10.2016 
Deutsche Telekom - float. 22.01.2013 
HSBC - float. 04.10.2010 
MER - float. 30.11.2010 
PRAGUE CITY - float. 15.05.2011 
Tabulka 7: Přehled nejvýznamnějších investic Pioneer Sporokonto 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od 1.10.1997: 
 
Obrázek 9: Vývoj Pioneer Sporokonto 
 
Fond peněžního trhu společnosti Pioneer Investments zaznamenává průměrný roční 
výnos od založení 3,56%. Výkonnost fondu za poslední rok byla 3,35%, za 6 měsíců 
1,07%, za poslední 3 měsíce pak 0,38% a za měsíc březen 0,14%. (9) 
 
 
 
 
4.1.1. Srovnání fondů peněžního trhu 
Srovnávat fondy jedné kategorie můžeme z několika hledisek: z hlediska poplatkové 
struktury, historického vývoje kurzu, aktuálního výnosu, rozložení aktiv, objemem 
majetku pod správou atd. 
 
a) Srovnání fondů dle objemu celkových aktiv k 31.3.2010: 
Fond peněžního trhu Objem aktiv (v mil. Kč) 
AXA CZK Konto 708,91 
AXA EUR Konto 1 601,31 
Conseq Invest Konzervativní 567,10 
KBC Multi Cash CSOB CZK 17 765,16 
ING Int. (II) Český fond peněžního trhu 796,91 
ISČS Sporoinvest 27 896,00 
Pioneer Sporokonto 2 176,37 
Tabulka 8: Srovnání fondů peněžního trhu dle objemu aktiv 
 
Největší objem celkový aktiv má aktuálně fond peněžního trhu České spořitelny 
s objemem nad 27 miliard Kč. Druhý největší fond dle objemu je od společnosti ČSOB, 
kde souhrn aktiv přesahuje 17 miliard Kč. Naopak nejméně prostředků ve sledovaných 
fondech je nyní ve fondu společnosti Conseq, kde objem přesahuje 500 milionu Kč. 
 
b) Srovnání dle vstupních a výstupních poplatků 
Fond peněžního trhu Vstupní poplatek 
AXA CZK Konto 0,00% 
AXA EUR Konto 0,00% 
Conseq Invest Konzervativní 0,00% 
KBC Multi Cash CSOB CZK 0,10% 
ING Int. (II) Český fond peněžního trhu 0,00% 
ISČS Sporoinvest 0,30% 
Pioneer Sporokonto 0,50% 
Tabulka 9: Srovnání fondů peněžního trhu dle vstupních poplatků 
 
Většina srovnávaných fondů má nulový vstupní poplatek. Výjimkou je fond ČSOB 
s poplatkem 0,10%, fond ISČS s poplatkem 0,30% a fond Pioneer, který má vůbec 
nejvyšší poplatek ze sedmi fondů 0,50%. Výstupní poplatek u všech sledovaných fondů 
není.  
 c) Srovnání dle manažerského (správního) poplatku 
Fond peněžního trhu Manažerský popl. 
AXA CZK Konto 0,50% 
AXA EUR Konto 0,50% 
Conseq Invest Konzervativní 0,50% 
KBC Multi Cash CSOB CZK 1,00% 
ING Int. (II) Český fond peněžního trhu 0,55% 
ISČS Sporoinvest 0,60% 
Pioneer Sporokonto 0,60% 
Tabulka 10: Srovnání fondů peněžního trhu dle manažerského poplatku 
 
Manažerské neboli správní poplatky se pohybují v rozmezí 0,50 – 0,60%. Výjimkou 
je pouze fond od ČSOB, kde je manažerský poplatek za správu prostředků 1,00%. 
Fondy společnosti AXA a fond od Consequ mají poplatek na nejnižší hodnotě 0,50%. 
 
 
d) Porovnání dle data vzniku fondu 
Fond peněžního trhu Datum vzniku 
AXA CZK Konto 26.03.2007 
AXA EUR Konto 26.03.2007 
Conseq Invest Konzervativní 15.01.2004 
KBC Multi Cash CSOB CZK 03.04.2000 
ING Int. (II) Český fond peněžního trhu 27.10.1997 
ISČS Sporoinvest 01.07.1996 
Pioneer Sporokonto 15.09.1997 
Tabulka 11: Srovnání fondů peněžního trhu dle data vzniku 
 
Historicky nejstarší fond je od Investiční společnosti České spořitelny, který již 
pamatuje téměř 14 let. Naopak nejmladšími fondy jsou fondy společnosti AXA, které 
mají za sebou teprve 3 roky. 
 
 
 
 
 
 
  
e) Srovnání dle výnosu v jednotlivých obdobích 
Fond peněžního trhu 1 měs. 3 měs. 6 měs. 1 rok 3 roky 
AXA CZK Konto 0,26% 0,70% 1,64% 4,10% 7,98% 
AXA EUR Konto -1,81% -3,30% 2,03% -4,65% 10,90% 
Conseq Invest Konzervativní 0,68% 1,53% 3,40% 8,18% 8,37% 
KBC Multi Cash CSOB CZK 0,08% 0,32% 0,91% 3,81% 6,37% 
ING Int. (II) Čes. fond peněž. trhu - 0,63% 1,60% 5,18% 1,65% 
ISČS Sporoinvest 0,25% 0,53% 1,14% 4,50% 1,80% 
Pioneer Sporokonto 0,14% 0,38% 1,07% 3,35% 6,02% 
Tabulka 12: Srovnání fondů peněžního trhu dle výnosu v jednotlivých obdobích 
  
V tabulce výše vidíme výnosy za jednotlivá období do 31.3.2010. Při srovnání na 
delším časovém horizontu vychází nejlépe AXA EUR Konto, avšak toto konto podléhá 
měnovému riziku a je proto pro investora rizikovější. V tabulce rovněž vidíme velkou 
volatilitu (kolísavost) tohoto fondu. Druhým nejvýnosnějším fondem  na tří letém 
horizontu je fond od Consequ s kumulovaným výnosem 8,37%. Dalším v pořadí pak 
vychází AXA CZK Konto s výnosem za období posledních tří let (období 1.4.2007 do 
31.3.2010) 7,98%. Naopak nejmenší výnosnost zaznamenaly fondy peněžního trhu 
společností ING a ISČS. Tyto fondy zhodnotily vložené prostředky pouze 1,65%  
a 1,80%. 
 
Při porovnání za posledních rok (12 měsíců – tedy období 1.4.2009 – 31.3.2010) 
vychází nejlépe opět fond od Consequ se zhodnocením 8,18%. V ročním porovnáním 
už si vedou lépe fondy ING a ISČS, které zaznamenaly růst ve výši 5,18% a 4,50%. 
Důvodem je finanční krize, která především v letech 2008 a 2009 výrazně zasáhla do 
výnosů všech fondů. Tabulka níže zobrazuje, jak si vedly jednotlivé fondy právě 
v těchto „těžkých časech“. 
 
Období posledního roku, ale také šesti se neslo ve znamení probouzení po finanční 
krizi, proto vidíme poměrně velké výnosy jako např. 3,40% za 6 měsíců u Consequ.  
 
 
  
f) Srovnání výnosů v letech 2008 a 2009 
 2008 2009 
AXA CZK Konto 1,93% 3,25% 
AXA EUR Konto 15,37% 4,07% 
Conseq Invest Konzervativní 0,19% 5,54% 
KBC Multi Cash CSOB CZK 0,74% 3,58% 
ING Int. (II) Český fond peněžního trhu -4,33% 4,36% 
ISČS Sporoinvest -2,97% 3,56% 
Pioneer Sporokonto -0,11% 2,54% 
Tabulka 13: Srovnání fondů peněžního trhu dle výnosu v letech 2008 a 2009 
  
V roce 2008 zasáhla finanční trhy finanční krize, která měla vliv i na velmi 
konzervativní nástroje jakými jsou fondy peněžního trhu. Tři fondy se dostaly v tomto 
roce do ztráty, což by se fondu peněžního trhu stávat nemělo. Nejhůře si vedl fond ING, 
který zaznamenal ztrátu 4,33% a vezmeme-li v úvahu, že se jedná o fond peněžního 
trhu, tak se jedná o velice krizový a mizerný rok.  
 
Podobně na tom byl i fond s největším objemem prostředků – fond České spořitelny 
Sporoinvest. Třetím ve ztrátě bylo Sporokonto od společnosti Pioneer Investments, 
které připsalo ztrátu 0,11% p.a. Velký růst zaznamenalo AXA EUR Konto a to růst ve 
výši 15,37%. Zaměříme-li se na fondy nenominované v české koruně, pak fondy AXA 
CZK Konto, fond od ČSOB a od Consequ si vedly i během velkých propadů a ztrát na 
trhu dobře. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Následující obrázek zobrazuje pokles na různých časových horizontech všech fondů (s 
výjimkou AXA EUR Konta): 
 
Obrázek 10: Pokles fondů peněžního trhu v období finanční krize 
 
Černé přímky na obrázku označující vždy začátek a následně konec poklesu  
u jednotlivých fondů. Souhrnně lze říci, že proběhlé finanční krizi se žádný fond 
peněžního trhu v české měně nevyhnul. Nejstabilněji v tomto období si ale vedl fond 
AXA CZK Konto. 
 
 
4.1.2. Komparace fondů peněžního trhu metodou váženého součtu pořadí 
Pro srovnání fondů peněžního trhu jsem použil výpočet metodou váženého součtu 
pořadí. (8) 
Při komparaci byly využity data z porovnání objemu aktiv, vstupního poplatku, 
manažerského poplatku, výnosu za 1 rok a výnosu za 3 roky. 
 
 
 
 
 Objem aktiv Vstup. Manaž. Výnos Výnos 
Fond peněžního trhu (v mil. Kč) poplatek poplatek 1 rok 3 roky 
AXA CZK Konto 708,91 0,00% 0,50% 4,10% 7,98% 
AXA EUR Konto 1 601,31 0,00% 0,50% -4,65% 10,90% 
Conseq Invest Konzervativní 567,10 0,00% 0,50% 8,18% 8,37% 
KBC Multi Cash CSOB CZK 17 765,16 0,10% 1,00% 3,81% 6,37% 
ING Int. (II) Český fond pen. trhu 796,91 0,00% 0,55% 5,18% 1,65% 
ISČS Sporoinvest 27 896,00 0,30% 0,60% 4,50% 1,80% 
Pioneer Sporokonto 2 176,37 0,50% 0,60% 3,35% 6,02% 
      
Váhy ukazatelů 1 3 2 2 3 
Charakter ukazatelů [+1] [-1] [-1] [+1] [+1] 
Tabulka 14: Souhrnná komparace fondů peněžního trhu 
 
Výpočet metodou váženého součtu pořadí: 
 Objem aktiv Vstup. Manaž. Výnos Výnos 
Fond peněžního trhu  poplatek poplatek 1 rok 3 roky 
AXA CZK Konto 2 5,5 6 4 5 
AXA EUR Konto 4 5,5 6 1 7 
Conseq Invest Konzervativní 1 5,5 6 7 6 
KBC Multi Cash CSOB CZK 6 3 1 3 4 
ING Int. (II) Český fond pen. trhu 3 5,5 4 6 1 
ISČS Sporoinvest 7 2 2,5 5 2 
Pioneer Sporokonto 5 1 2,5 2 3 
      
Váhy ukazatelů 1 3 2 2 3 
Charakter ukazatelů [+1] [-1] [-1] [+1] [+1] 
Tabulka 15: Výpočet metodou váženého součtu pořadí fondů peněžního trhu, část 1 
 
Fond peněžního trhu Součet Pořadí 
AXA CZK Konto 53,5 3. 
AXA EUR Konto 55,5 2. 
Conseq Invest Konzervativní 61,5 1. 
KBC Multi Cash CSOB CZK 35,0 5. 
ING Int. (II) Český fond pen. trhu 42,5 4. 
ISČS Sporoinvest 34,0 6. 
Pioneer Sporokonto 26,0 7. 
Tabulka 16: Výpočet metodou váženého součtu pořadí fondů peněžního trhu, část 2 
 
Metodou výpočtu váženého průměru vychází nejlépe na prvním pořadí fond 
peněžního trhu od Consequ, na druhém a třetím místě se nachází fondy od společnosti 
AXA. Nejhůře ze sledovaných fondů peněžního trhu si vedl fond Pioneer Sporokonto. 
 
 
4.2. Dluhopisové fondy a jejich srovnání 
Do dluhopisových fondů patří velké množství fondů. Může se jednat o dluhopisové 
fondy zaměřené více na státní dluhopisy nebo na firemní (korporátní) dluhopisy. 
Samozřejmě fondy mívají často v portfoliu oba dva druhy dluhopisů. Dluhopisové 
fondy představují relativně nízkou míru rizika. Výnos a riziko lze v průměru očekávat 
vyšší než u fondů peněžního trhu a nižší než u fondu akciového. Do srovnání 
dluhopisových fondů budou zahrnuty tyto fondy:  
 
· AXA CEE Dluhopisový fond 
· Conseq Invest Dluhopisový 
· ČSOB bond mix 
· ING International Český fond obligací 
· ISČS Sporobond 
· Pioneer Obligační fond 
 
 
AXA CEE Dluhopisový fond 
AXA CEE Dluhopisový fond investuje do dluhopisů emitentů všech kategorií, tj. 
do: dluhopisů nadnárodních institucí, státních dluhopisů, bankovních dluhopisů, 
dluhopisů obchodních společností a komunálních dluhopisů emitovaných v krajinách 
střední a východní Evropy. 
 
Základní informace o fondu: 
Úplný název fondu:  AXA CEE Dluhopisový fond, otevřený podílový fond 
AXA investiční společnost, a.s. 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: vstupní 5 000 Kč, následná 500 Kč 
Doporučený inv. horizont: min. 3 roky 
Depozitář: UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 
Vstupní  poplatek: není 
Výstupní poplatek: 3,00% v 1.roce, 2,00% ve 2.roce, 1,00% ve 3.roce a 0,00% 
po uplynutí 3. roku 
Manažerský poplatek: 1,25% ročně z objemu investice  
 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Cena podílového listu: 1,0888 Kč 
Čistá hodnota aktiv:  160,81 mil. Kč 
 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Kupón v % Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Slovensko 2012 0,00 04.05.2012 8,05 
Česká republika 2017 4,00 11.04.2017 6,54 
Polsko 2015 6,25 24.20.2015 5,73 
Česká republika 2012 3,55 18.10.2012 4,90 
Česká republika 2022 4,70 12.09.2022 4,89 
ČEZ - fix. 4,30 27.08.2010 3,84 
Polsko 2013 5,00 24.10.2013 3,77 
Česká republika 2015 3,80 11.04.2015 3,60 
Česká republika 2020 3,75 12.09.2020 3,42 
Maďarsko 2019 6,50 24.06.2019 3,34 
Tabulka 17: Přehled nejvýznamnějších investic AXA CEE Dluhopisový fond 
 
 
 
 
 
 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od jeho založení, tedy od 26.3.2007: 
 
Obrázek 11: Vývoj AXA CEE Dluhopisový fond 
 
Za celé dosavadní období (26.3.2007 – 31.3.2010) zhodnotil fond vložené 
prostředky o 8,88%. Za posledních 12 měsíců byl výnos poměrně vysoký na úrovni 
10,06%. Uplynulých 6 měsíců připsal fond 6,12%, od začátku roku 1,27% a za měsíc 
březen tohoto roku pak 0,51%. (1) 
  
 
Conseq Invest Dluhopisový 
Conseq Invest Dluhopisový fond se zaměřuje na korunové dluhopisy. Do 30% 
portfolia může fond investovat do cizoměnných dluhopisů. 
 
 
Základní informace o fondu: 
Investiční společnost:  Conseq Invest 
Datum založení:  11.9.2000 
Měna fondu:   Kč 
Doporučený inv. horizont: min. 2 roky 
Depozitář:   Citibank International plc. 
Vstupní  poplatek:  max. 2,5% vstupní investice 
Výstupní poplatek:  není 
Manažerský poplatek: 1,00% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Objem fondu:   1 155,0 mil. Kč 
Počet titulů v portfoliu: 33 
Volatilita fondu (p.a.) : 5,18% 
 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Česká republika 3,75% 09/2020 13,2 
Česká republika 4,70% 09/2022 12,5 
Česká republika 4,00% 04/2017 11,0 
Česká republika 5,70% 05/2024 9,4 
Česká republika 5,00% 04/2019 4,6 
Česká republika 4,20% 12/2036 4,0 
Maďarsko 5,50% 02/2016 3,0 
Česká republika 3,40% 09/2015 2,6 
Maďarsko 6,50% 06/2019 2,6 
OTP - float. 03/2015 2,4 
Tabulka 18: Přehled nejvýznamnějších investic Conseq Invest Dluhopisový 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od založení, tedy od 11.9.2000: 
 
Obrázek 12: Vývoj Conseq Invest Dluhopisový 
 
Dluhopisový fond společnosti Conseq připisuje od svého založení průměrný roční 
výnos 5,59%. Kumulované zhodnocení za posledních 5 let činí 18,82%, 3 roky 11,22% 
a za poslední rok 20,78%. Posledních 6 měsíců fond zaznamenal nárůst o 9,38%, 
poslední 3 měsíce pak 3,93% a za měsíc březen výnos činil 2,06%. (2) 
 
ČSOB bond mix 
Aktiva fondu ČSOB bond mix jsou investována výhradně do českých dluhopisů 
s vysokým ratingem. Svým výnosem by měl fond překonávat úroveň možného 
zhodnocení dosaženého při bezrizikovém investování do bankovních depozit. 
 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 1.12.1990 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: jednorázově od 5 000 Kč nebo pravidelně od 500 Kč 
Vstupní poplatek: 0,50% 
Výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 1,00% ročně z objemu investice 
 
Aktuální informace o fondu k 13.5.2010: 
Čistá hodnota aktiv celkem: 677,77 mil. Kč 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Česká republika GB 3,55 18.10.2012 24,17 
Česká republika GB 6,55 05.10.2011 11,49 
Česká republika GB 2,55 18.10.2010 10,54 
Česká republika GB - float. 27.10.2016 7,38 
Česká republika GB 2,80 16.09.2013 6,74 
Česká republika GB 4,60 18.08.2018 6,42 
Česká republika GB 3,80 11.04.2015 6,34 
Česká republika GB 4,10 11.04.2011 6,32 
Česká republika GB 4,00 11.04.2017 6,30 
CEZCO - float. 21.12.2012 5,17 
Tabulka 19: Přehled nejvýznamnějších investic ČSOB bond mix 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od 1.1.2004: 
 
Obrázek 13: Vývoj ČSOB bond mix 
 
Průměrný roční výnos dluhopisového fondu ČSOB období 1.1.2004 – 31.3.2010 
činil 3,1%. Za posledních 5 let fond vynesl 13,02%, za 3 roky 10,29%, za poslední rok 
7,43%. V předcházejících 6 měsících fond prokázal zhodnocení 3,35%, poslední 3 
měsících 1,10% a za měsíc březen 2010 0,69%. (3) 
 
ING International Český fond obligací 
Dluhopisový fond ING investuje především do likvidních dluhopisů 
denominovaných v české koruně, jejíž kreditní kvalita spadá do investičního stupně. 
Průměrná modifikovaná durace portfolia se pohybuje v rozpětí od 3 do 7 let. 
 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 8.4.1999 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: jednorázově od 500 Kč nebo pravidelně od 500 Kč 
Vstupní/výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 1,00% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace fondu k 31.3.2010: 
Cena na 1 akcii:  2 313,86 
Celkový objem aktiv:  6 286,46 mil. Kč 
 
 
Přehled nejvýznamnějších investic: 
Pozice Datum splatnosti % podíl na 
portfoliu 
Česká republika 5,00 11.04.2019 13,61 
Česká republika 4,00 11.04.2017 13,55 
Česká republika 3,70 16.06.2013 10,67 
Česká republika 3,55 18.10.2012 9,25 
Česká republika 3,80 11.04.2015 7,42 
Česká republika 3,75 19.09.2020 7,38 
Česká republika 3,40 01.09.2015 7,29 
Česká republika 5,70 25.05.2014 6,88 
Česká republika 4,60 18.08.2018 3,95 
Česká republika 4,70 12.09.2022 3,44 
Tabulka 20: Přehled nejvýznamnějších investic ING International Český fond obligací 
 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od 31.3.2005 do 31.3.2010: 
 
Obrázek 14: Vývoj ING International Český fond obligací 
 
Fond obligací ING zhodnotil vložené prostředky za 5 let 10,94%. Za 3 roky činil 
výnos 7,77%, za 1 rok 10,69%. Předchozích 6 měsíců fond vydělal 6,21%, od začátku 
roku 2010 pak 1,25% a výnos za měsíc březen byl 1,69%. (5) 
 
 
ISČS Sporobond 
Sporobond – dluhopisový fond Investiční společnosti České spořitelny – investuje 
především do státních dluhopisů a dluhopisů jiných důvěryhodných emitentů. Pro 
dosažení možného vyššího výnosu fond investuje i do zahraničních dluhopisů. Většina 
z těchto investic je zajištěna vůči měnovému riziku. 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 31.3.1998 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: 100 Kč 
Doporučený inv. horizont: min. 3 roky  
Depozitář: Česká spořitelna, a.s. 
Vstupní poplatek: max. 1,00% 
Výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 0,90% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace o fondu k 30.4.2010: 
Cena podílového listu: 1,8177 
Celkový objem aktiv:  6 205 Mil. Kč 
 
 
Přehled nejvýznamnějších firemních emitentů: 
Pozice % podíl na 
portfoliu 
Erste 8,42 
ESPA BOND EUROPE HIGH YIELD T 3,74 
ESPA BOND USA HIGH YIELD 2,97 
ESPA CASH CORPORATE-PLUS-T 2,31 
ESPA BOND EMERGING MKTS (T) EUR 2,01 
Tabulka 21: Přehled nejvýznamnějších firemních investic ISČS Sporobond 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od 1.1.2000 do 31.3.2010: 
 
Obrázek 15: Vývoj ISČS Sporobond 
 
Dluhopisový fond ISČS zaznamenal za období posledních pěti let  
(1.4.2005 – 31.3.2010) výnos 10,14%. Za 3 roky bylo zhodnocení 5,68%, za poslední 
rok pak 13,63%. Předchozích 6 měsíců se neslo ve znamení růstu po finanční krizi, kdy 
výnos činil 5,13%. Od začátku roku fond vydělal 1,92% a za měsíc březen roku 2010 
1,23%. (7) 
Pioneer Obligační fond 
Obligační fond Pioneer Investments vytváří zhodnocení prostřednictvím investování 
do dluhopisů a jim podobných instrumentů, a to na domácích i zahraničních trzích. 
Orientuje se především na investice do českých státních a podnikových dluhopisů. 
Investice v cizí měně zajišťuje proti měnovému riziku prostřednictvím instrumentů 
devizového trhu. 
 
Základní informace o fondu: 
Datum vzniku: 12.4.2002 
Měna fondu: Kč 
Minimální investice: první investice 5 000 Kč, následná investice 1 000 Kč 
Depozitář: UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 
Vstupní poplatek: max. 1,0% 
Výstupní poplatek: není 
Manažerský poplatek: 1,50% ročně z objemu investice 
 
 
Aktuální informace o fondu k 31.3.2010: 
Cena podílového listu: 1,7416 
Celkový objem aktiv:  1 891,02 Mil. Kč 
 
 
Přehled největších pozic: 
Dluhopis Datum splatnosti 
SD 4,6 18.08.2018 
SD 3,8 11.04.2015 
SD 3,7 16.06.2013 
SD 5,0 11.04.2019 
SD 3,75 12.09.2020 
Tabulka 22: Přehled největších pozic Pioneer Obligační fond 
 
 
 
Následující graf zobrazuje vývoj fondu od jeho založení, tedy od 12.4.2002: 
 
Obrázek 16: Vývoj Pioneer Obligační fond 
 
Průměrná roční výkonnost fondu je od založení 2,61%. Za uplynulé 3 roky fond 
vydělal  ročně 2,55%. Za poslední rok činí výnos 9,28%, za posledních 6 měsíců pak 
5,23%. Od začátku roku fond zhodnotil prostředky o 0,89%. Za měsíc březen vzrostla 
hodnota podílového listu o 1,13%. (9) 
 
4.2.1. Srovnání dluhopisových fondů 
Porovnání jednotlivých fondů je členěno dle poplatkové struktury: dle vstupního 
poplatku, výstupního poplatku a manažerského poplatku. Dále jsou fondy srovnány dle 
výnosů za určitá období, dle data vzniku fondů a dle objemu celkových aktiv. 
 
a) Srovnání dluhopisových fondů dle celkových aktiv k 31.3.2010 
Dluhopisový fond Objem aktiv (v mil. Kč) 
AXA CEE Dluhopisový fond 160,81 
Conseq Invest Dluhopisový 1 155,00 
ČSOB bond mix 677,77* 
ING International Český fond obligací 6 286,46 
ISČS Sporobond 6 205,00 
Pioneer obligační fond 1 891,02 
 * údaj k 13.5.2010 
Tabulka 23: Srovnání dluhopisových fondů dle objemu aktiv 
 
Největší fondy z hlediska objemu aktiv jsou fondy ING a ISČS, které spravují 
majetek za více než 6,2 miliard Kč. Naopak nejméně prostředků, necelých 161 milionů 
Kč, je v poměrně mladém dluhopisové fondy společnosti AXA. 
 
b) Srovnání dle data vzniku fondu 
Dluhopisový fond Datum vzniku 
AXA CEE Dluhopisový fond 26.03.2007 
Conseq Invest Dluhopisový 11.09.2000 
ČSOB bond mix 01.12.1990 
ING International Český fond obligací 08.04.1999 
ISČS Sporobond 31.03.1998 
Pioneer obligační fond 12.04.2002 
Tabulka 24: Srovnání dluhopisových fondů dle data vzniku 
 
Z výše uvedené tabulky je patrné, že fond společnosti AXA je nejmladší ze všech 
sledovaných fondů. Nejstarším z nabídky je fond společnosti ČSOB, který spravuje 
prostředky již dvacátým rokem. 
 
c) Srovnání dle vstupních poplatků 
Dluhopisový fond Vstupní poplatek 
AXA CEE Dluhopisový fond 0,00% 
Conseq Invest Dluhopisový 2,50% 
ČSOB bond mix 0,50% 
ING International Český fond obligací 2,10% 
ISČS Sporobond 1,00% 
Pioneer obligační fond 1,00% 
Tabulka 25: Srovnání dluhopisových fondů dle vstupního poplatku 
 
d) Srovnání dle výstupních poplatků 
Dluhopisový fond Výstupní poplatek 
AXA CEE Dluhopisový fond 
3% v 1.roce, 2% ve 2.roce, 1% ve 3.roce,  
0% po 3 letech 
Conseq Invest Dluhopisový 0,00% 
ČSOB bond mix 0,00% 
ING International Český fond obligací 0,00% 
ISČS Sporobond 0,00% 
Pioneer obligační fond 0,00% 
Tabulka 26: Srovnání dluhopisových fondů dle výstupního poplatku 
 
e) Srovnání dle manažerského poplatku 
Dluhopisový fond Manažerský poplatek 
AXA CEE Dluhopisový fond 1,25% 
Conseq Invest Dluhopisový 1,00% 
ČSOB bond mix 1,00% 
ING International Český fond obligací 1,00% 
ISČS Sporobond 0,90% 
Pioneer obligační fond 1,50% 
Tabulka 27: Srovnání dluhopisových fondů dle manažerského poplatku 
 
Při porovnání všech celé poplatkové struktury vychází jako nejméně poplatkový 
dluhopisový fond společnosti ING, kde vstupní poplatek ani výstupní poplatek není  
a fond má pouze manažerský poplatek ve výši 1,00%. Nízké poplatky by investor také 
mohl uvítat u dluhopisového fondu společnosti AXA, který nemá vstupní poplatek, ale 
má výstupní. Pokud však investor dodrží předem stanovený tříletý horizont, bude 
výstupní poplatek roven nule. Manažerský poplatek tohoto fondu je pak 1,25%. Naopak 
nejdražším fondem se jeví fond od Consequ, který má vysoký vstupní poplatek ve výši 
2,50% a manažerský poplatek 1,00%. 
 
f) Srovnání dle výnosů v jednotlivých obdobích k 31.3.2010 
Dluhopisový fond 1 měs. 3 měs. 6 měs. 1 rok 3 roky 5 let 
AXA CEE Dluhopisový fond 0,51% 1,27% 6,12% 10,06% 8,96% - 
Conseq Invest Dluhopisový 2,06% 3,93% 9,38% 20,78% 11,22% 18.82% 
ČSOB bond mix 0,69% 1,10% 3,35% 7,43% 10,29% 13,02% 
ING Int. Český fond obligací 1,69% 1,25% 6,21% 10,69% 7,77% 10,94% 
ISČS Sporobond 1,23% 1,92% 5,13% 13,63% 5,68% 10,14% 
Pioneer obligační fond 1,13% 0,89% 5,23% 9,28% 12,67% 15,74% 
Tabulka 28: Srovnání dluhopisových fondů dle výnosů v jednotlivých období 
 
V uvedené tabulce vidíme srovnání výnosů porovnávaných fondů za období  
1 měsíc, 3 měsíce, 6 měsíců, 1 roku, 3 roků a 5 let vždy k datu 31.3.2010. Nejlépe 
zhodnocujícím fondem na pětiletém období se jeví dluhopisový fond Consequ. Je to 
právě ten fond, který má nejvyšší poplatky. Pokud si stávající výkonnost udrží, tak  
i přes vyšší poplatky se investorovi vyplatí zvolit si právě tento fond. Nejméně 
výnosným fondem se jeví dluhopisový fond České spořitelny, který za pět let zhodnotil 
svěřené prostředky investorů pouze o 10,14%. Období posledního roku bylo 
„napravování“ ztrát z období krize, proto některé fondy dosahují výnosů za měsíc okolo 
10, 13 i 20%. Jak si jednotlivé fondy vedly v letech probíhající krize zobrazuje 
následující tabulka.  
 
g) Srovnání výnosů v období finanční krize v letech 2008 a 2009 
 2008 2009 
AXA CEE Dluhopisový fond 5,28% 4,15% 
Conseq Invest Dluhopisový 2,10% 6,07% 
ČSOB bond mix 4,66% 4,11% 
ING International Český fond obligací 2,45% 5,63% 
ISČS Sporobond -1,65% 7,07% 
Pioneer obligační fond 5,46% 3,61% 
Tabulka 29: Srovnání výnosů dluhopisových fondů v období finanční krize v letech 2008 a 2009 
 
Můžeme konstatovat, že fondy společností AXA, ČSOB a Pioneer Investments 
téměř dosáhly očekávaných výsledků. Fond od Consequ v roce 2008 připsal zhodnocení 
pouze 2,10%, což je určitě méně než by se dalo očekávat. Podobná situace potkala  
i fond ING, který v roce 2008 zaznamenal výnos jen 2,45%. Ještě hůře si vedl 
dluhopisový fond České spořitelny, který byl ve ztrátě za rok 2008 1,65%. Také proto 
vynesl fond v následujícím roce 2009 nejvíce a to 7,07%, kdy se dostával ze ztráty 
z předchozího roku. 
 
 
4.2.2. Komparace dluhopisových fondů metodou váženého součtu pořadí 
Pro srovnání dluhopisových fondů jsem použil výpočet metodou váženého součtu 
pořadí. (8) 
Při komparaci byly využity data z porovnání objemu aktiv, vstupního poplatku, 
výstupního poplatku, manažerského poplatku, výnosu za 1 rok a výnosu za 3 roky. 
 
 
 
 
 
 
 Objem aktiv Vstup. Výst. Man. Výnos Výnos 
Dluhopisový fond (v mil. Kč) popl. popl. popl. 1 rok 3 roky 
AXA CEE Dluhopisový fond 160,81 0,00% Postup. 1,25% 10,06% 8,96% 
Conseq Invest Dluhopisový 1 155,00 2,50% 0,00% 1,00% 20,78% 11,22% 
ČSOB bond mix 677,77* 0,50% 0,00% 1,00% 7,43% 10,29% 
ING Int. Český fond obligací 6 286,46 2,10% 0,00% 1,00% 10,69% 7,77% 
ISČS Sporobond 6 205,00 1,00% 0,00% 0,90% 13,63% 5,68% 
Pioneer obligační fond 1 891,02 1,00% 0,00% 1,50% 9,28% 12,67% 
 * údaj k 13.5.2010      
Tabulka 30: Souhrnné srovnání dluhopisových fondů 
 
Výpočet metodou váženého součtu pořadí: 
 Objem Vstup. Výst. Man. Výnos Výnos 
Dluhopisový fond aktiv popl. popl. popl. 1 rok 3 roky 
AXA CEE Dluhopisový fond 1 6 1 2 3 3 
Conseq Invest Dluhopisový 3 1 4 4 6 5 
ČSOB bond mix 2 5 4 4 1 4 
ING Int. Český fond obligací 6 2 4 4 4 2 
ISČS Sporobond 5 3,5 4 6 5 1 
Pioneer obligační fond 4 3,5 4 1 2 6 
       
Váhy ukazatelů 1 3 3 2 2 3 
Charakter ukazatelů [+1] [-1] [-1] [-1] [+1] [+1] 
Tabulka 31: Výpočet metodou váženého součtu pořadí dluhopisových fondů, část 1 
 
Dluhopisový fond Součet Pořadí 
AXA CEE Dluhopisový fond 40,0 6. 
Conseq Invest Dluhopisový 53,0 1. 
ČSOB bond mix 51,0 3. 
ING Int. Český fond obligací 46,0 5. 
ISČS Sporobond 52,5 2. 
Pioneer obligační fond 50,5 4. 
Tabulka 32: Výpočet metodou váženého součtu pořadí dluhopisových fondů, část 2 
 
Nejvyšší místo v pořadí dle výpočtu metodou váženého součtu obsadil fond 
Consequ, druhým je fond ISČS Sporobond a třetím fondem v pořadí je ČSOB bond 
mix. 
 
 
 
4.3. Akciové fondy a jejich srovnání 
Akciové fondy se vyznačují nejvyšším potenciálem výnosu, ale zároveň investoři 
podstupují podstatně větší riziko než u fondů peněžního trhu a dluhopisových fondů.  
Do srovnání akciových fondů jsou zahrnuty tyto fondy: 
 
· AXA CEE Akciový fond 
· AXA Selection Emerging Equity 
· Conseq Invest Akciový 
· ČSOB akciový fond 
· ČSOB akciový mix 
· ING (L) Invest Emerging Markets 
· ING International Český akciový fond 
· ISČS Sporotrend 
· ISČS Top Stocks 
· Pioneer Akciový fond 
 
 
4.3.1. Srovnání akciových fondů 
 
a) srovnání dle data vzniku 
Akciový fond Datum vzniku 
AXA CEE Akciový fond 26.3.2007 
AXA Selection Emerging Equity 4.2.2008 
Conseq Invest Akciový 11.9.2000 
ČSOB akciový fond 3.5.2007 
ČSOB akciový mix 31.7.2003 
ING (L) Invest Emerging Markets 28.8.2007 
ING International Český akciový fond 27.10.1997 
ISČS Sporotrend 31.3.1998 
ISČS Top Stocks 28.8.2006 
Pioneer Akciový fond 20.11.2000 
Tabulka 33: Srovnání akciových fondů dle data vzniku 
 
Z deseti sledovaných fondů je nejstarší fond ING International Český akciový fond, 
který vznikl již koncem roku 1997. Naopak nejmladším fondem je AXA Selection 
Emerging Equity, který vznikl jen pár měsíců před začátkem finanční krize, která 
propukla v druhé polovině roku 2008.  
Významnějším faktorem než samotné datum založení je investiční strategie fondů  
a také jejich měna. Tyto parametry uvádí následující tabulka. 
 
b) srovnání dle investiční strategie 
Akciový fond Měna Investiční strategie 
AXA CEE Akciový fond 
 
 
 
 
CZK 
 
 
 
 
Majetek fondu je tvořený především akciemi 
společností, které jsou leadery ve svém odvětví  
v regionu střední a východní Evropy. Největší podíl 
na portfoliu mají české, polské a maďarské 
společnosti. Odvětvová struktura portfolia není 
omezená, významně se na ní ale podílí energetický, 
telekomunikační a finanční sektor. Investice jsou 
směrované také do odvětví farmacie  
a strojírenství. 
AXA Selection Emerging 
Equity 
 
 
 
CZK 
 
 
 
Zaměřuje se na investice do renomovaných 
zahraničních fondů kolektivního investování 
zaměřených na investice do akcií společností 
působících na rozvíjejících se trzích na celém světě. 
Geografická a sektorová struktura portfolia  
není omezená a neustále je přizpůsobovaná aktuální 
situaci. 
Conseq Invest Akciový 
 
CZK 
 
Zaměřuje se na portfolio sestavené ze 
středoevropských akcií. 
 
ČSOB akciový fond 
 
CZK 
 
Směřuje na investice do trhů v regionu Střední  
a Východní Evropy. Především ČR, Polsko, Rusko, 
Turecko, Maďarsko, Slovinsko, Rumunsko a 
Chorvatsko. 
 
ČSOB akciový mix 
 
CZK 
 
Fond je zaměřen na potenciál růstu světových 
akcií bez ohledu na oborové hranice. 
 
ING (L) Invest Em. Markets 
 
 
CZK 
 
 
Zaměřuje se na akcie z Latinské Ameriky, Asie 
(kromě Japonska), východní Evropy, Středního 
Východu a Afriky. Největší expozice: Čína, Brazílie, 
Indie / telekomunikace, energetika, finance. 
ING Int. Český akciový fond 
 
 
CZK 
 
 
Akcie v ČR, Maďarsku, Polsku a dalších zemích 
východní Evropy ČR 51%. Sází na růst ekonomik 
nových členů EU. Odvětvově nejvíce finance, 
telekomunikace, farmacie, distribuce a energetika. 
ISČS Sporotrend 
 
CZK 
 
Akciový fond zaměřený na nové členské země EU, 
Turecko, Rusko.  
 
 
ISČS Top Stocks 
 
 
CZK 
 
 
Akcie firem obchodovaných v USA, Kanadě a v 
Evropě. Fond se snaží uplatňovat "stock picking", 
nacházet akcie se zajímavým "příběhem". 
Pioneer Akciový fond 
 
CZK 
 
Investice do světových akcií; měnové riziko 
zajišťuje. Regionálně největší podíl mají akcie USA 
(40%), odvětvově IT, finance, energetika, 
zdravotnictví a zboží krátkodobé spotřeby. 
Tabulka 34: Srovnání akciových fondů dle investiční strategie 
 
Všechny fondy investují v české měně, což znamená pro investora snížení rizika 
oproti fondům, které investují v zahraniční měně. Každý fond se specializuje na určitou 
oblast z hlediska zeměpisného a oborového. Fondy společností AXA, Conseq, ČSOB  
a fond ING International Český akciový fond se zaměřují na střední a východní Evropu. 
Nové členské země EU najdeme u Investiční společnosti České spořitelny ve fondu 
Sporotrend. Investovat do zemích rozvíjejících se trhů může pomocí fondů AXA 
Selection Emerging Equity a ING (L) Invest Emerging Markets. Světové akcie pak 
nalezneme v portfoliu fond Pioneer Akciový fond a ISČS Top Stocks. 
 
 
 
c) srovnání dle objemu aktiv 
Akciový fond Objem aktiv (v mil. Kč) Aktuální k datu 
AXA CEE Akciový fond 408,10 31.3.2010 
AXA Selection Emerging Equity 174,42 31.3.2010 
Conseq Invest Akciový 1 133,80 30.4.2010 
ČSOB akciový fond 298,33 12.5.2010 
ČSOB akciový mix 1 202,52 12.5.2010 
ING (L) Invest Emerging Markets 9 528,83 31.3.2010 
ING International Český akciový fond 10 213,97 31.3.2010 
ISČS Sporotrend 5 654,00 30.4.2010 
ISČS Top Stocks 850,00 30.4.2010 
Pioneer Akciový fond 933,27 30.4.2010 
Tabulka 35: Srovnání akciových fondů dle objemu aktiv 
 
Nejvíce oblíbené fondy investorů jsou oba fondy ING a také fond ISČS Sporotrend. 
Ve fondech ING mají investoři zainvestováno 10,2 a 9,5 miliard Kč. Fond Sporotrend 
se může pyšnit objemem 5,6 miliard Kč. Výrazně nejméně prostředků spravuje fond 
AXA Selection Emerging Equity. To je dáno především datem založení fondu 
(4.2.2008). 
 
 
d) srovnání dle poplatkové struktury 
Akciový fond Vstupní poplatek 
AXA CEE Akciový fond 0,00% 
AXA Selection Emerging Equity 0,00% 
Conseq Invest Akciový 5,00% 
ČSOB akciový fond 2,50% 
ČSOB akciový mix 2,50% 
ING (L) Invest Emerging Markets 3,80% 
ING International Český akciový fond 3,80% 
ISČS Sporotrend 3,00% 
ISČS Top Stocks 3,00% 
Pioneer Akciový fond 3,50% 
Tabulka 36: Srovnání akciových fondů dle vstupních poplatků 
 
 
Akciový fond Výstupní poplatek 
AXA CEE Akciový fond 
 
AXA Selection Emerging Equity 
 
5% v 1.roce, 4% ve 
2.roce, 3% ve 3.roce, 2% 
ve 4.roce, 1% v 5.roce,  
0% po 5.roku 
 
Conseq Invest Akciový 
ČSOB akciový fond 
ČSOB akciový mix 
ING (L) Invest Emerging Markets 
ING International Český akciový fond 
ISČS Sporotrend 
ISČS Top Stocks 
Pioneer Akciový fond 
0,00% 
 
 
 
 
Tabulka 37: Srovnání akicových fonůd dle výstupních poplatků 
  
 
Akciový fond Manažerský poplatek 
AXA CEE Akciový fond 2,00% 
AXA Selection Emerging Equity 1,00% 
Conseq Invest Akciový 1,15% 
ČSOB akciový fond 2,00% 
ČSOB akciový mix 2,00% 
ING (L) Invest Emerging Markets 2,00% 
ING International Český akciový fond 2,00% 
ISČS Sporotrend 2,00% 
ISČS Top Stocks 2,50% 
Pioneer Akciový fond 2,00% 
Tabulka 38: Srovnání akciových fondů dle manažerských poplatků 
 
 
Fondy společnosti AXA jako jediné nezapočítávají vstupní poplatek, ale pouze 
výstupní poplatek dle doby investice. Výhodou je, že pokud investor dodrží plánovaný 
časový horizont delší než 5 let, jeho výstupní poplatek bude, stejně tak jako vstupní, 
0,0%. Jediný poplatek, který tak zůstává je manažerský poplatek za správu. Akciové 
fondy AXA mají tento poplatek nastaven na míru 2,0% a 1,0%. Nejvyšším vstupním 
poplatkem (5,0%) disponuje fond od Consequ. Částečná kompenzace však přichází  
u manažerského poplatku, který je nastaven na 1,15%. Nejdražšími fondy se tak stávají 
fondy Pioneer Akciový fond a fondy ING. Vstupní poplatek jsou 3,8% (3,5% u Pioneer 
Akciový fond), výstupní 0,0% a manažerský 2,0%.  
 
I přesto jsou poplatky uvedených fondů v rozumné míře. Vstupní/výstupní poplatek 
akciového fondu by neměl překročit hranici 5,0% a manažerský poplatek by se měl 
pohybovat maximální mezi 1,5 a 2,0%. 
 
 
 
 
 
 
 
 
e) srovnání dle výnosů fondů za určitá období k 30.4.2010 
Akciový fond 1 měs. 3 měs. 6 měs. 1 rok 3 roky 5 let 
AXA CEE Akciový fond 1,40% 7,28% 14,13% 48,39% -15,97% - 
AXA Selection Em. Equity 1,11% 8,90% 14,71% 32,66% - - 
Conseq Invest Akciový 3,00% 9,38% 15,80% 69,20% -29,60% 23,20% 
ČSOB akciový fond 1,65% 7,19% 17,72% 50,58% -37,84%* - 
ČSOB akciový mix 0,52% 5,82% 10,05% 30,98% -35,43% -10,72% 
ING (L) Invest Em. Markets -1,53% 9,17% 11,83% 38,10% -16,87%* - 
ING Int. Čes. akciový fond 2,37% 8,48% 14,43% 57,50% -20,71% 30,99% 
ISČS Sporotrend -0,01% 3,10% 11,09% 92,66% -8,76% 48,17% 
ISČS Top Stocks 6,34% 31,93% 45,61% 89,31% 1,75% - 
Pioneer Akciový fond 0,36% 6,56% 10,39% 27,39% -30,20% -6,47% 
Tabulka 39: Srovnání akciových fondů dle výnosů v jednotlivých obdobích 
* ztráta fondu ING (L) Invest Emerging Markets je za necelé 3 roky – od data založení od 28.8.2007 
a fondu ČSOB akciový fond od data založení 3.5.2007. 
 
 
Z uvedené tabulky můžeme porovnat výkonnost fondů na časovém horizontu:  
1 měsíc (1.-30.4.2010), 3 měsíce (1.2.-30.4.2010), 6 měsíců (1.11.2009-30.4.2010),  
1 rok (1.5.2009-30.4.2010), 3 roky (1.5.2007-30.4.2010) a 5 let (1.5.2005-30.4.2010). 
 
Fondy, které nemají zaznamenán výnos na delším časovém období (3 roky nebo  
5 let), vznikly až později, proto je nemůžeme porovnat výkonnost na delším časovém 
horizontu.  Vzhledem k velkým propadům v období finanční krize najdeme i fondy, 
konkrétně ČSOB akciový mix a Pioneer Akciový fond, které jsou ve ztrátě za období  
5 let. Na tříletém horizontu jsou téměř všechny akciové fondy ve ztrátě s výjimkou 
ISČS Top Stocks. Nejlépe si na nejdelším pozorovaném pětiletém období vedl fond 
ISČS Sporotrend, který investorům připsal kumulovaný výnos 48,17%. Kladně si vedly 
i fondy ING International Český akciový fond a Conseq Invest akciový, které 
zhodnotily prostředky klientům 30,99% a 23,20%.  
 
Jak velká volatilita byla v období finanční krize a jak moc kolísaly hodnoty 
podílových fondů zobrazuje tabulka níže. 
 
 
 
f) srovnání výkonnosti v nejtěžších letech finanční krize 2008 a 2009 
Akciový fond 2008 2009 
AXA CEE Akciový fond -44,42% 30,88% 
AXA Selection Emerging Equity -35,82%* 39,24% 
Conseq Invest Akciový -54,93% 48,60% 
ČSOB akciový fond -58,78% 40,95% 
ČSOB akciový mix -47,20% 19,65% 
ING (L) Invest Emerging Markets -54,38% 65,03% 
ING International Český akciový fond -48,57% 42,29% 
ISČS Sporotrend -68,10% 156,35% 
ISČS Top Stocks -58,49% 85,18% 
Pioneer Akciový fond -43,88% 24,65% 
Tabulka 40: Srovnání akciových fondů dle výnosů v období finanční krize v letech 2008 a 2009 
*období až od data založení 4.2.2008 
 
Vidíme, že všechny fondy zaznamenaly v roce 2008 výrazný propad hodnoty. Rok 
2009 se nesl v nápravě předchozí roku a všechny fondy připsaly významné zhodnocení. 
Při pohledu na tabulku nás zaujme nejvíce otevřený podílový fond Investiční 
společnosti České spořitelny ISČS Sporotrend, který měl v roce 2008 největší ztrátu ve 
výši 68,10% p.a. Naopak v roce 2009 fond prokázal neuvěřitelný nárůst hodnoty  
a zhodnotil prostředky o 156,35% p.a. Nejmenší výkyvy v tomto období měl fond AXA 
Selection Emerging Equity, který v roce 2008 klesl o 35,82%, aby mohl v roce 2009 
růst o 39,24%. 
 
Důležité však je, jak si fondy vedly za toto celé období dohromady, protože pokud 
investor investuje 100 Kč, fond se propadne o 50% a následně vydělá 50%, tak není na 
svém vkladu 100 Kč, ale pouze na 75 Kč. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Následující tabulka zobrazuje kolik % z původního vkladu 1.1.2008 má investor na 
svém účtu k 31.12.2009: 
Akciový fond 2008 a 2009 
AXA CEE Akciový fond 72,74% 
AXA Selection Emerging Equity 89,36% 
Conseq Invest Akciový 66,97% 
ČSOB akciový fond 58,10% 
ČSOB akciový mix 63,18% 
ING (L) Invest Emerging Markets 75,29% 
ING International Český akciový fond 73,18% 
ISČS Sporotrend 81,78% 
ISČS Top Stocks 76,87% 
Pioneer Akciový fond 69,95% 
Tabulka 41: Srovnání akciových fondů dle celkového zhodnocení za roky 2008 a 2009 
 
Vidíme, že opravdu nejlépe zvládl krizové období fond AXA Selection Emerging 
Equity, který má již 89,36% hodnoty. Nejhůře si v období krize vedl ČSOB akciový 
fond, jehož hodnota zůstala na 58,10%. Pokud tedy investor vložil k 1.1.2008 100 Kč 
do obou fondů, tak měl k 31.12.2009 ve fondu AXA Selection Emerging Equity 89 Kč 
a ve fondu ČSOB pouze 58 Kč. 
 
 
4.3.2. Komparace akciových fondů metodou váženého součtu pořadí 
Pro srovnání akciových fondů jsem použil výpočet metodou váženého součtu 
pořadí. (8) 
 
Při komparaci byly využity data z porovnání objemu aktiv, vstupního poplatku, 
výstupního poplatku, manažerského poplatku, výnosu za 1 rok a výnosu za 3 roky. 
 
 
 
 
 
 
 
 Objem aktiv Vstup. Výst. Man. Výnos Výnos 
Akciový fond (v mil. Kč) popl. popl. popl. 1 rok 3 roky 
AXA CEE Akciový fond 408,10 0,00% Post. 2,00% 48,39% -15,97% 
Conseq Invest Akciový 1 133,80 5,00% 0,00% 1,15% 69,20% -29,60% 
ČSOB akciový fond 298,33 2,50% 0,00% 2,00% 50,58% -37,84% 
ČSOB akciový mix 1 202,52 2,50% 0,00% 2,00% 30,98% -35,43% 
ING (L) I. Em. Markets 9 528,83 3,80% 0,00% 2,00% 38,10% -16,87% 
ING Int. Čes. akciový fond 10 213,97 3,80% 0,00% 2,00% 57,50% -20,71% 
ISČS Sporotrend 5 654,00 3,00% 0,00% 2,00% 92,66% -8,76% 
ISČS Top Stocks 850,00 3,00% 0,00% 2,50% 89,31% 1,75% 
Pioneer Akciový fond 933,27 3,50% 0,00% 2,00% 27,39% -30,20% 
       
Váhy ukazatelů 1 3 3 2 2 3 
Charakter ukazatelů [+1] [-1] [-1] [-1] [+1] [+1] 
Tabulka 42: Souhrnné srovnání akciových fondů 
 
Akciový fond AXA Selection Emerging Equity nebyl do této metody srovnání 
zahrnut z důvodu krátké existence na trhu. 
 
 Objem Vstup. Výst. Man. Výnos Výnos 
Akciový fond aktiv popl. popl. popl. 1 rok 3 roky 
AXA CEE Akciový fond 2 9 1 5 4 7 
Conseq Invest Akciový 5 1 5,5 9 7 4 
ČSOB akciový fond 1 7,5 5,5 5 5 1 
ČSOB akciový mix 6 7,5 5,5 5 2 2 
ING (L) I. Emerging Markets 8 2,5 5,5 5 3 6 
ING Int. Čes. akciový fond 9 2,5 5,5 5 6 5 
ISČS Sporotrend 7 5,5 5,5 5 9 8 
ISČS Top Stocks 3 5,5 5,5 1 8 9 
Pioneer Akciový fond 4 4 5,5 5 1 3 
       
Váhy ukazatelů 1 3 3 2 2 3 
Charakter ukazatelů [+1] [-1] [-1] [-1] [+1] [+1] 
Tabulka 43: Výpočet metodou váženého součtu pořadí akciových fondů, část 1 
 
 
 
 
 
 
Akciový fond Součet Pořadí 
AXA CEE Akciový fond 71,0 3. 
Conseq Invest Akciový 68,5 5. 
ČSOB akciový fond 63,0 8. 
ČSOB akciový mix 65,0 7. 
ING (L) I. Emerging Markets 66,0 6. 
ING Int. Čes. akciový fond 70,0 4. 
ISČS Sporotrend 86,0 1. 
ISČS Top Stocks 81,0 2. 
Pioneer Akciový fond 53,5 9. 
Tabulka 44: Výpočet metodou váženého součtu pořadí akciových fondů, část 2 
 
Na základě komparace vychází nejlépe fond ISČS Sporotrend s celkovým součtem 
86 bodů. Druhé místo ve srovnání obsadil fond ISČS Top Stocks s 81 body a třetím 
fondem zůstává AXA CEE Akciový fond se 71 body. 
 
5. Návrh řešení  
Návrh řešení investičního programu je vždy individuální záležitostí. Každý investor 
má rozdílné představy o rozhodujících faktorech pro výběr investice, jakými jsou: 
očekávaný výnos, míra rizika, budoucí účel vložených prostředků, investiční horizont 
neboli doba, po kterou je investor ochoten vzdát se svého majetku, pravidelné vkládání 
finančních prostředků nebo jednorázové vložení. Důležitou roli hrají rovněž případné 
zkušenosti s investováním. Také záleží na tom, jakou část svého majetku investor hodlá 
investovat, jestli většina nebo např. jen 10%. Pozorujeme základní tři typy investorů: 
konzervativní, vyvážený a dynamický investor. Na základě analýza investičních 
společností a jimi spravovaných podílových fondů uvádím návrh řešení pro tyto 
kategorie investorů.   
 
5.1. Konzervativní investor 
Jistota vložených prostředků a minimální riziko jsou základní dva požadavky 
konzervativního investora. Bezpečí, garance a zajištění patří také k hlavním 
požadavkům těchto investorů. Většinou nemají žádné (nebo jen minimální) zkušenosti 
s investicemi do podílových fondů. Investiční horizont bývá velmi krátký, měl by však 
být delší než 6 měsíců. Maximální délka by se dala určit na 3 roky. Pro konzervativního 
investora budou vhodné fondy peněžního trhu. Tedy takové fondy, které nesou 
minimální riziko. Na druhou stranu od fondů peněžního trhu nelze očekávat nadinflační 
zhodnocení. 
 
Na základě analýzy navrhuji investici do fondu peněžního trhu AXA CZK Konto 
nebo Conseq Invest Konzervativní. Ty dva fondy s totiž „zachovaly tvář“  
i v náročnějším období finanční krize a dokázaly udržet vložené prostředky v kladných 
hodnotách. Příznivě je nastavena i poplatková struktura. Absenci vstupních  
a výstupních poplatků uvítá nejeden investor a manažerský poplatek ve výši 0,50% je 
určitě rozumný. Pokud investor požaduje vyšší zhodnocení než na běžném účtu a dnes 
už větší výnos než na spořících účtech, tak je právě jeden z dvou výše jmenovaných 
fondů peněžního trhu zajisté výhodnou volbou. 
 
 
5.2. Vyvážený investor 
Mezi vyvážené investory řadíme ty, kteří zohledňují riziko, které podstupují, ve 
vztahu k potenciálním výnosům. Investiční horizont bývá zpravidla 3 až 6 let. 
Vyvážený investor již může mít zkušenosti s předchozím investováním, např. do 
otevřených podílových fondů peněžního trhu. Pro vyváženého investora budou 
nejvhodnější volbou fondy dluhopisové. 
 
Na základě analýzy dluhopisových fondů navrhuji ČSOB bond mix. Při pohledu na 
historickou výkonnost se dostaneme ke zhodnocení za 3 roky na 10,29% a za 5 let na 
13,02%. Dluhopisový fond od společnosti Conseq sice dosáhl vyššího výnosu, avšak 
vstupní poplatek 2,50% je nastaven příliš vysoko a zůstává otázkou, jestli se investorovi 
vyplatí investovat právě do tohoto fondu. Na delším časovém horizontu na cca 5-6 let  
a při vložení jednorázové částky by mohl být i tento fond pro investora velmi zajímavý. 
Při kratším horizontu však doporučuji zmíněný fond ČSOB bond mix. Vstupní poplatek 
vychází 0,50%. Výstupní poplatek u zmíněného fondu nenajdeme a manažerský 
poplatky je ve výši 1,00% 
 
5.3. Dynamický investor 
Investor, který vyhledává maximální zhodnocení svých prostředků a zároveň si 
uvědomuje možné ztráty a související riziko, se nazývá dynamický nebo také agresivní 
investor. Investiční horizont by měl být delší než 10 let a investor by měl mít na paměti, 
že jeho investice může náhle poklesnou o desítky procent. Pro takového investora 
budou nejvhodnější dynamické akciové fondy. 
 
Na základě analýzy akciových fondů navrhuji více fondů: AXA CEE Akciový fond, 
AXA Selection Emerging Equity, ING International Český akciový fond, ISČS 
Sporotrend a ISČS Top Stocks. V doporučených fondech nefigurují fondy ČSOB 
z důvodů špatné výkonnosti v letech 2008 a 2009 ve srovnání s ostatními fondy a také 
fond od Consequ z důvodů opět vysokého poplatku ve výši 5,0%. Druhý fond ING (L) 
Emerging Markets patří spíše k průměrným fondů a fond Pioneer Akciový fond je za 
posledních 5 let stále ve ztrátě. Při vybírání vhodného fondu nebo skupinky fondů je 
důležité si uvědomit, že výnosy loňských let se nemusí v následujících letech opakovat. 
Z tohoto důvodu doporučuji diverzifikovat investici do více akciových fondů, čímž 
snížíme riziko investora. 
 
6. Závěr 
Investice do podílových fondů může být základním kamenem portfolia každého 
z nás v případě, že je správně nastavena. Každou investici je třeba předem rozmyslet se 
všemi klady i zápory, které může přinést. Důležité je si uvědomit, že výnosy období 
minulých nezaručují výnosy období budoucích. Investovat tedy na základě pouze 
historické výkonnosti by se tak nemuselo vyplatit. 
 
Každý investor by měl zvážit rozložení prostředků, aby se nespoléhal pouze na 
výnos jednoho fondu. Rozložením do více podílových fondů a do více investičních 
společností snížíme riziko tím, že by se zrovna námi vybranému fondu nedařilo dle 
prvotních představ. Bezpečnějším způsobem investování bude zajisté pravidelná 
investice, ať už měsíční nebo čtvrtletní. Pomůže nám to zprůměrňovat nákupní cenu 
podílových listů a snížíme tak pravděpodobnost, že se trefíme do „vrcholu“ vybraného 
fondu. 
 
Důležité před realizováním každé investice je rozhodnutí, kdy a také na co budu 
vložené prostředky potřebovat. Podle toho lze s nimi nakládat a zvolit vhodný typ 
investice. Investování není nic, čeho bychom se měli bát. Na druhou stranu bezhlavé 
zainvestování veškerého majetku může vést k velkým ztrátám a může tak výrazně 
ohrozit životní standard jedince. Proto je vhodné naplánovanou investici zkonzultovat 
s nezávislými odborníky, kteří dokáží dát potřebné rady pro realizování investice. 
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